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1 Kurzfassung des Berichts

Im fiinften Armuts- und Reichtumsbericht der Bundesregierung wurde darauf hingewiesen,
dass die Datenlage im Bereich hoher Vermoégen unzureichend sei (BMAS, 2017). Zur
Verbesserung der Datenlage haben wir eine neue Sampling-Strategie entwickelt und im
Feld implementiert. In der gezogenen Stichprobe sind Personen mit hohem Vermogen
iiberreprésentiert. Die neue Stichprobe wird entsprechend in das Sozio-oekonomische Panel
(SOEP) integriert um die Datenliicke im Bereich hoher Vermogen zu schlielen.

Die grundlegende Idee unserer Strategie basiert auf der empirischen Regelméfligkeit,
dass Top-Vermogende zumindest einen Teil ihres Vermogens in Form von Beteiligungen
an Unternehmen halten. Unternehmen sind wiederum verpflichtet, Informationen iiber
Eigentiimerstrukturen zu verdffentlichen. Laut der Datenbank Orbis des Dienstleisters
Bureau van Dijk (BvD) gibt es rund 1,7 Millionen Menschen mit Wohnsitz in Deutschland,
die nennenswerte Anteile an mindestens einem Unternehmen weltweit halten. Aus dieser
Grundgesamtheit haben wir 1.956 zufillig ausgewihlte Haushalte mit den Standard-SOEP-
Erhebungsinstrumenten — inklusive des Moduls ,,Ihre perstnliche Vermogensbilanz” —
befragt.

Eine vergleichende Analyse von Top-Shareholdern (SOEP-TS) mit dem SOEP ist
Gegenstand des vorliegenden Berichts. Unsere Ergebnisse zeigen, dass das SOEP-TS in
Kombination mit dem SOEP aussagekriftige Ergebnisse fiir den oberen Vermdgensbereich
in Deutschland erlaubt. Grundlegend ergibt sich, dass die SOEP-TS Population im Durch-
schnitt rund 21 Mal hoéhere Nettovermogen besitzen als die SOEP-Population. Dies ist
nicht einzelnen Beobachtungen geschuldet: Vielmehr liegen die Vermégen in SOEP-TS iiber
die gesamte Verteilung hinweg weit iiber denen im SOEP. So haben allein im SOEP-TS
881 Befragte ein Nettovermogen von iiber einer Millionen Furo angegeben. Damit ist es
erstmals moglich, die Population der Vermogensmillionédre in Deutschland basierend auf
einer Zufallsstichprobe mit aussagekriftigen Fallzahlen detailliert zu beschreiben.

Die Auswertungen zeigen, dass die Integration von SOEP-TS in das SOEP (SOEP+SOEP-
TS) zu einem deutlichen Anstieg der gemessenen Vermogenskonzentration und -ungleichheit
fithrt: So steigt das Perzentilverhéltnis 99,9-50 fiir die individuelle Nettovermogensverteilung

von rund 182 (SOEP) auf rund 241 (SOEP+SOEP-TS) und der Gini-Koeffizient von 0,78



(SOEP) auf rund 0,81 (SOEP+SOEP-TS).
Eine detaillierte Betrachtung von Vermogensmilliondren im Vergleich zur restlichen
Population zeigt ferner, dass sich beide Personengruppen auch in weiteren Dimensionen

voneinander unterscheiden:

1. So sind Vermogensmillionére iiberdurchschnittlich hdufig ménnlich, haben einen
iiberdurchschnittlichen Bildungsabschluss und sind mit 56 Jahren &lter als der Durch-
schnitt. Dabei leben sie iiberdurchschnittlich haufig in Westdeutschland und haben

unterdurchschnittlich héufig einen Migrationshintergrund.

2. Vermogensmillionére sind im Falle von Berufstétigkeit zu drei Vierteln selbstédndig
oder unternehmerisch tétig, vielfach mit Fithrungsaufgaben betraut und/oder als

GeschéftsfithrerInnen bzw. GesellschafterInnen tétig.

3. Wihrend Selbsténdige aus der unteren Hélfte der Vermdogensverteilung zu mehr als
80% Solo-Selbststéindige sind, trifft dies bei Vermdgensmilliondren nur auf weniger als
20% zu. 46% der selbstindigen Vermogensmillionire ist in Betrieben bzw. Unterneh-
men tétig, die zehn und mehr Mitarbeiter beschéftigten und damit dem klassischen

Mittelstand zuzurechnen sind.

4. Auch im Bezug auf die allgemeine Lebenszufriedenheit sowie auf bereichsspezifische
Zufriedenheit (z.B. mit den Einkommen, dem Wohnumfeld etc.) machen Millionére
iiberdurchschnittlich hohe Angaben. Auch die Zufriedenheit mit dem Leben insgesamt,
sowie mit spezifischen Lebensbereichen wie z.B. Einkommen und Wohnumfeld, ist bei
den Millionéren grofler als bei Menschen mit geringerem Vermdégen. Eine Ausnahme
bildet die Zufriedenheit mit der Freizeit, fiir die sich keine systematischen Unterschiede
zur sonstigen Population finden. Dies diirfte vermutlich auch an der hohen Arbeitszeit
erwerbstétiger Vermogensmillionére liegen: Thre geleistete wochentliche Arbeitszeit

liegt mit 47 Stunden rund 10 Stunden hoher als bei anderen Beschéftigten.

5. Verglichen mit der Population der Nicht-Millionére, haben Vermoégensmillionére mit
iiber 7.600 Euro ein mehr als drei Mal so hohes dquivalentes monatliches Haushalts-

nettoeinkommen. Auflerdem sparen sie hiufiger und mehr - sowohl absolut als auch



relativ. Thre Sparquote liegt weit iiberdurchschnittlich bei ca. 21%. Somit akkumu-
lieren Vermogensmillionére schneller zusitzliches Vermogen als die Population der
Nicht-Millionére, was zu einer weiteren Spreizung der Vermogensverteilung fithren

diirfte.

2 Einleitung

Das gesellschaftliche Interesse an der Population am oberen Ende der Vermdégensverteilung,
den “Reichen”, ist hoch. Dies gilt umso mehr vor dem Hintergrund der starken negativen
okonomischen Implikationen der Finanzkrise, steigender Einkommensungleichheit und
zunehmender Konzentration von Vermogen (vgl. z.B. Atkinson, Piketty und Saez, 2011)
und dem Einfluss von Menschen mit hohen Vermdégen auf das 6ffentliche Leben, etwa iiber
politische Einflussnahme (Corneo, 2006) oder Spenden fiir wohltétige Zwecke (z. B. in den
Bereichen Bildung und Gesundheit (Andreoni und Payne, 2013)).

Entgegen dem grofien Interesse an und der Bedeutung der Personengruppe mit hohen
Vermogen ist die Datenlage hieriiber in Deutschland und vielen anderen Léndern unzurei-
chend. Dies schrinkt die Aussagekraft empirischer Studien z.B. zur Vermogensverteilung,
zur Genese hoher Vermégen oder zum gesellschaftlichen Engagement von Vermodgenden
deutlich ein. Dies gilt in Deutschland umso mehr vor dem Hintergrund, als dass Dividenden
und Zinsen seit der Einfiihrung der Abgeltungsteuer im Jahr 2009 gerade bei Steuerpflich-
tigen mit hohen zu versteuerndem Einkommen nur unvollstdndig vorliegen. Daher lassen
sich Einkommensteuerdaten fiir die Approximation von Vermdgenswerten am oberen Ende
der Verteilung nicht mehr nutzen.

Wie grof3 die Datenliicke in Deutschland ist, zeigt Abbildung 1 exemplarisch fiir das
Sozio-oekonomische Panel (SOEP). Dargestellt ist die empirische Verteilungsfunktion des
individuellen Nettovermégens im Vergleich zu den Nettovermogen der reichsten Personen
laut Manager-Magazin im Jahr 2017. Die Datenliicke wird durch die vertikalen Linien
grafisch verdeutlicht. Die Abbildung zeigt, dass die Anzahl der Befragten im SOEP mit
zweistelligen Millionenvermdégen sehr klein ist. Faktisch finden sich im SOEP des Jahres
2017 nur 23 Personen mit einem Nettovermdgen von mehr als 5 Mio. Euro. Nur bei acht von

diesen 23 Befragten lagen alle Angaben zur Bestimmung des Vermdgens vor, so dass sich



15 Werte auf statistische Imputationen beziehen. Laut Manager-Magazin gibt es aber allein

100 Milliardére in Deutschland (sowie eine nicht bestimmte Zahl von (Multi-)Millionéren).
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Anmerkung: Empirische Verteilungsfunktion der Nettovermégen in Euro. Braune Punkte (SOEP): Individuelle
SOEP-Nettovermogen in 2017 (nur positive Nettovermégen); Griine Punkte (MM): Einzelpersonen aus Top-500
der Manager-Magazin Reichenliste 2014. Vermégen wurde auf log-Skala abgebildet.

Abbildung 1: Datenliicke im Bereich hoher Vermégen im SOEP

Die schlechte Datenlage im Bereich hoher Vermogen hat mehrere Ursachen. Erstens
ist die Wahrscheinlichkeit per definitionem gering, Top-Vermogende (Personen mit Net-
tovermogen im obersten Bereich der derzeit beobachteten Verteilung) zuféllig zu ziehen.
Dementsprechend ist auch ihre Fallzahl in Zufallsbefragungen mit einigen tausend be-
fragten Personen klein. Zweitens sinkt die Teilnahmebereitschaft systematisch mit der
Hohe des Vermogens (Westermeier und Grabka, 2015). Dies reduziert den Anteil von
Top-Vermdgenden in Befragungen unter ihren tatséchlichen Bevolkerungsanteil. Drittens
gibt es in Deutschland — im Unterschied zu vielen anderen Liandern — zu Privatvermogen
keine Registerdaten, iiber die eine zielgenaue Befragung Top-Vermogender moglich wire.
Ein Oversampling (iiberproportionale Ziehung) von Personen mit Adressen in Regionen mit
iiberdurchschnittlichem Steueraufkommen, wie etwa in der Befragung Private Haushalte
und ihrer Finanzen (PHF) der Deutschen Bundesbank, hat die Datenlage nicht substanziell

verbessert. Eine nicht reprisentative Stichprobe anhand einfacher Verfiigbarkeit (Conveni-



ence Sample), wie in der Studie Hochvermogende in Deutschland (HVID), erlaubt keine
verallgemeinerbaren Aussagen.'

Zur Verbesserung der Datenlage haben wir eine neue Strategie fiir ein Oversampling
von Top-Vermdégenden entwickelt und im Feld unter Verwendung der reguldren SOEP-
Erhebungsinstrumente implementiert. Diese Befragung wurde durch Mittel des Bundesmi-
nisteriums fiir Arbeit und Soziales geférdert.

Die grundlegende Idee der neuen Sampling-Strategie fufit auf der empirischen Beobach-
tung, dass nahezu alle hochvermoégenden Personen zumindest einen Teil ihres Vermoégens in
Form von Beteiligungen an Unternehmen halten. Unternehmen wiederum veréffentlichen
nicht nur Informationen iiber ihre Finanz- und Ertragslage, sondern auch iiber ihre Ei-
gentiimerstrukturen in Form von Namen, Adressen und Hohe der Beteiligungen. Die
Strategie nutzt diese Informationen, um Personen in Deutschland mit nennenswerten
Unternehmensbeteiligungen zu erfassen (Top-Shareholder). Basierend auf dieser Grundge-
samtheit wird eine nach dem Wert der Beteiligungen geschichtete Zufallsstichprobe gezogen
und mit SOEP-Standard-Erhebungsinstrumenten befragt — insbesondere auch zu ihren
Vermogen. Das Modul ,,Thre persénliche Vermogensbilanz” diente zur Erfassung der Hohe
und Zusammensetzung der individuellen Vermogen. Die mit der Implementierung der
oben beschriebenen Strategie verbundenen Arbeitsschritte sind in Schroder u. a. (2019)
beschrieben.

Die zentralen Ergebnisse eines Vergleichs von SOEP-TS mit SOEP sind folgende:

1. SOEP-TS leistet einen entscheidenden Beitrag zur Schliefung der oben beschriebenen
Datenliicke: die SOEP-TS Population verfiigt im Durchschnitt {iber rund 21 Mal
hohere Nettovermégen als die SOEP-Population. In SOEP-TS finden sich 881 Perso-
nen mit einem individuellen Nettovermdégen von mindestens einer Million Euro. Damit
sind erstmals reprisentative Analysen dieser Bevolkerungsgruppe — insbesondere

auch integrierte Analysen mit dem SOEP — moglich.

2. Betrachtet man die individuellen Nettovermogen der erwachsenen SOEP-Befragten,
so liegt der Gini-Koeffizient bei ca. 0,78. Integriert man in diese Population die

SOEP-TS-Zielpersonen, die aus den Unternehmensregistern stammen, steigt der Gini

Vgl. Lauterbach u. a. (2015).



fiir die individuelle Nettovermogensverteilung auf ca. 0,81 und der Anteil der Top 1%

Vermogenden am Gesamtvermogen steigt von 22% auf 28%.

3. Wihrend die SOEP-Population ihr Vermogen hauptséchlich in selbstgenutzten Im-
mobilien oder traditionellen konservativen Finanzprodukten wie Festgeldkonten oder
Sparbiichern halt, liegt der Anlageschwerpunkt in SOEP-TS auf Betriebsvermégen

und nicht selbstgenutzten Immobilien.

4. Die beiden Populationen unterscheiden sich systematisch in ihren soziodemografischen
Merkmalen. Uberreprisentiert in der SOEP-TS-Population sind #ltere Menschen,

verheiratete Menschen, Menschen mit Wohnsitz in Westdeutschland und Ménner.

5. Personen aus SOEP-TS sind auch o6fter aktiv auf dem Arbeitsmarkt (60% vs. 78%).
Der Anteil an Rentnern in SOEP-TS und SOEP ist dhnlich (22% vs. 20%).

6. Das monatliche Haushaltsnettodquivalenzeinkommen der in SOEP-TS befragten
Personen ist mit 7.836 Euro deutlich hoher als im SOEP. Alle Perzentile der Einkom-
mensverteilung in SOEP-TS dominieren die der Einkommensverteilung im SOEP,

was verdeutlicht, dass SOEP-TS auch geeignet ist um Hochverdiener zu analysieren.

7. Die SOEP-TS Befragten haben aulerdem andere Personlichkeitsmerkmale. Sie sind
weniger vertriiglich (Big Five Personlichkeitsmerkmal) sowie risikofreudiger als der

durchschnittliche SOEP-Befragte.

Ein Vergleich der Vermogensmillionédre zu Personen aus drei anderen Segmenten der
Vermégensverteilung (untere Hilfte, mittleres und oberes Viertel der Vermogen) basierend
auf den integrierten Daten des SOEP und SOEP-TS (SOEP+SOEP-TS) verdeutlicht die

besondere Lebenssituation dieser Bevolkerungsgruppe und ihre Charakteristika:

1. So sind Vermogensmillionéire iiberdurchschnittlich hdufig ménnlich, haben einen
tiberdurchschnittlichen Bildungsabschluss und sind mit einem Durchschittsalter von 56
Jahren deutlich &lter. Dabei leben sie tiberdurchschnittlich héufig in Westdeutschland

und haben unterdurchschnittlich héufig einen Migrationshintergrund.

2. Vermogensmillionére sind im Falle von Berufstéitigkeit zu drei Vierteln selbstéindig

oder unternehmerisch tétig, vielfach mit Fiihrungsaufgaben betraut und/oder als
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GeschiftsfithrerInnen bzw. Gesellschafter tétig.

. Wihrend Selbsténdige aus der unteren Hélfte der Vermogensverteilung zu mehr als
80% Solo-Selbstéindige sind, trifft dies bei Vermogensmillionéren nur auf weniger als
20% zu. 46% der selbstindigen Vermogensmillionére ist in Betrieben bzw. Unterneh-
men téatig, die zehn und mehr Mitarbeiter beschéftigten und damit dem klassischen

Mittelstand zuzurechnen sind.

. Auch die allgemeine Lebenszufriedenheit sowie bereichsspezifische Zufriedenheitsanga-
ben (z.B. mit dem Einkommen, dem Wohnumfeld, etc.) fallen fiir Vermégensmmilionére
iiberdurchschnittlich aus. Eine Ausnahme bildet die Zufriedenheit mit der Freizeit,
wo sich keine systematischen Unterschiede zur sonstigen Population finden. Dies
diirfte vermutlich auch an der hohen Arbeitszeit erwerbstétiger Vermogensmillionére
liegen: Thre geleistete wochentliche Arbeitszeit liegt mit 47 Stunden rund 10 Stunden

hoher als bei anderen Beschéftigten.

. Vermogensmillionédre haben mit {iber 7.643 FEuro ein mehr als drei Mal so hohes be-
darfsgewichtetes Haushaltsnettoeinkommen wie die Population der Nicht-Millionére.
Sie sparen auch haufiger und mehr - sowohl absolut als auch relativ. So liegt ihre Spar-
quote weit iiberdurchschnittlich bei ca. 21%. Dies bedeutet, dass Vermogensmillionéire
auch schneller zusétzliches Vermogen akkumulieren als die Population der Nicht-
Millionére, was folglich zu einer weiteren Spreizung der Vermogensverteilung fiihren

diirfte.

Die nachfolgenden Teile des Berichts gliedern sich wie folgt: Kapitel 3 beschreibt den

Stand der Forschung. Kapitel 4 présentiert die fiir den Bericht verwendeten Daten — SOEP

und SOEP-TS. Dabei wird bei SOEP-TS auch detailliert auf Ziehung und Gewichtung

sowie die statistische Imputation der Daten eingegangen. Kapitel 5 bereitet die inhaltlichen

FErgebnisse in vier Unterkapiteln auf: Das erste Unterkapitel 5.1 gibt einen vergleichen-

den Uberblick zur soziodemografischen Zusammensetzung der Stichproben SOEP und

SOEP-TS. Die folgenden beiden Unterkapitel 5.2 und 5.3 zeigen, wie sich aus SOEP und

SOEP-TS eine integrierte Verteilung des Nettovermogens konstruieren lisst. Hierauf basie-

rend wird eine Beschreibung der Vermogensungleichheit und -konzentration sowie deren
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Entwicklung seit 2002 vorgenommen. Im abschlieBenden Unterkapitel 5.4 erfolgt basierend
auf der integrierten SOEP+SOEP-TS Stichprobe eine vergleichende Analyse von Milli-
ondren und Nicht-Millionéren hinsichtlich ihrer Soziodemografie, Personlichkeitsmerkmale,
Zufriedenheit und Vermogensportfolios. Kapitel 6 diskutiert die Ergebnisse und zieht ein
Fazit. Ergéinzende Informationen finden sich in Appendix A, welcher Zusatzinformationen

beziiglich der Stichprobenziehung von SOEP-TS beinhaltet.

3 Stand der Forschung

Aufgrund der stark eingeschrinkten Datenlage kommen Studien zur Vermégensverteilung
in Deutschland zu sehr unterschiedlichen Ergebnissen, insbesondere wenn der Anteil
der obersten 1% am Gesamtvermégen untersucht wird. Die Mehrheit der Studien zur
Vermégensverteilung in Deutschland basiert auf einer von drei nachfolgend kurz dargestell-
ten, groflen repriasentativen Bevolkerungsbefragungen: Die Einkommens- und Verbrauchss-
tichprobe (EVS) wird seit 1963 erhoben und ist im fiinfjihrigen Turnus seit 1978, beinhaltet
die neuen Bundeslédnder seit 1993 und die letzte verfiigbare Welle datiert auf 2018. Seit
1978 sind auch Fragen zum Haushaltsvermogen enthalten. Das SOEP beinhaltet Fragen
zum Vermogen in den Jahren 2002, 2007, 2012 und 2017. Der Survey Private Haushalte
und ihre Finanzen (PHF) der Deutschen Bundesbank wurde erstmals in den Jahren 2010
und 2011 erhoben und in den Jahren 2014 und 2017 fortgefiihrt.

In allen drei Surveys sind kaum Haushalte mit einem Nettovermégen von 10 Millionen
(Mio.) Euro oder mehr zu finden. Dabei lebten laut Forbes-Liste 2017 allein rund 100
Milliardére in Deutschland. Hinzu kommt eine unbekannte Zahl von (Multi-)Millionéren.
Somit weisen alle vorliegenden wissenschaftlichen Haushaltsbefragungen in Deutschland
eine substanzielle Datenliicke im Top-Vermogensbereich auf.

Einige Studien begegnen dieser Limitation durch eine Ergénzung der Befragungsda-
ten um Datenpunkte aus Reichenlisten, die auf Expertenschitzungen basieren. Bach,
Thiemann und Zucco (2019) z.B. verwenden das Manager-Magazin, Westermeier und
Grabka (2015) und Vermeulen (2018) die Forbes-Liste. Die Autoren stiitzen ihre Analysen
auf die Annahme, dass die Top-Vermogen einer Pareto-Verteilung folgen. Es zeigt sich,

dass durch die Ergénzung um Datenpunkte aus Reichenlisten deutlich hohere Werte der

12



Vermogenskonzentration geschéitzt werden als ohne.

Neben Surveys werden auch administrative Daten, basierend auf Vermogensteuerdaten,
ausgewertet. Eine Vermogensteuer wird in Deutschland allerdings seit 1996 nicht mehr
erhoben. Baron (1988) hat basierend auf diesen Daten die Vermogenskonzentration in
Westdeutschland bis 1980 analysiert, Dell (2008) bis 1995.

Tabelle 1 gibt einen Uberblick iiber die geschitzten Vermogensanteile der obersten 10%,
5% und 1% sowie den Gini-Koeffizienten. Der geschiitzte Anteil am Nettogesamtvermogen
der obersten 1% der Haushalte auf Basis von Befragungsdaten liegt bei 13% (EVS),
18% (SOEP) und 24% (Household Finance and Consumption Survey, HFCS). Der in
der EVS ausgewiesene geringere Anteil liegt vor allem darin begriindet, dass hier keine
Betriebsvermogen erfasst wurden.

Werden Top-Vermogen im HFCS imputiert, so steigt ihr Anteil von 24% (roh) laut Bach,
Thiemann und Zucco (2019) auf 31% (34% bei Vermeulen (2018)). Die Annahme, dass
der obere Bereich der Vermogensverteilung einem Paretogesetz folgt, ist ebenso umstritten
wie die Validitdt von Reichenlisten. Raub, Johnson und Newcomb (2010) vergleichen
Steuerdaten von Verstorbenen mit deren Vermoégen laut Forbes-Liste und finden, dass
das Nettovermogen um ca. 50% iiberschitzt wird, da u.a. die Schulden der Milliardére
in der Forbes-Liste nur unzureichend erfasst sind. Blanchet, Fournier und Piketty (2017)
zeigen, dass flexiblere funktionale Formen den oberen Rand der Vermdégensverteilung besser
approximieren als Pareto.

Ein internationaler Vergleich erlaubt es die vorliegenden Befunde fiir Deutschland
besser einzuordnen. Fiir die USA schitzt Wolff (2017) mit dem Survey of Consumer
Finances (SCF) einen Vermégensanteil der obersten 1% von ca. 40%. Im Unterschied
zu den bisher verfiigharen Daten in Deutschland sind wohlhabende Haushalte im SCF
gut reprisentiert, weil fiir die Stichprobenziehung auf Registerdaten der Steueradminis-
tration zuriickgegriffen wurde. Ebenfalls fiir die USA, allerdings unter Verwendung von
kapitalisierten Einkommensteuerdaten, schitzen Saez und Zucman (2016) einen gleich
hohen Vermogensanteil von 40%. Studien aus anderen Lindern, wie zum Beispiel England,
Frankreich und Schweden, schitzen, ebenfalls basierend auf administrativen Steuerdaten,
deutlich niedrigere Vermogensanteile der Top-Vermogenden, die eher in der Gréfenordnung

der nicht-korrigierten Befragungsdaten in Deutschland liegen. In allen drei Léndern liegt
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der geschiitzte Vermogensanteil der obersten 1% bei 20% (Alvaredo, Atkinson und Morelli,
2018; Garbinti, Goupille-Lebret und Piketty, 2016; Lundberg und Waldenstrom, 2018;
Roine und Waldenstrom, 2009).

Tabelle 1: Studien zur Vermoégensungleichheit in Deutschland

Vermogensanteil in Prozent der
Top 10% Top 5% Top 1%
Jahr Daten Gini roh imp. roh imp. roh imp. Quelle

1995 Verm.steuer 12 Dell (2008)

2003 EVS 0,64 46 Frick, Grabka und
Hauser (2010)

2013 EVS 0,72 52 35 13 BMAS (2017)

2010 HFCS 46 54 24 34  Vermeulen (2018)

2010 HFCS 0,7 34 51 24 31 Bach, Thiemann
und Zucco (2019)

2012 SOEP 39 31-34  Westermeier und

Grabka (2015)

Hinweise: Die untere Grenze der Bandbreite der Schitzungen von (Bach, Thiemann und Zucco, 2019) und (Vermeu-
len, 2018) gibt die Schitzung auf Basis der Original-Befragungsdaten an; die obere Grenze gibt die Schéitzung nach
der Imputation der Spitzenvermogen an.

4 Daten

4.1 SOEP

Das Sozio-oekonomische Panel (SOEP) bildet die Grundlage fiir unsere Analysen der Grund-
gesamtheit der Haushalte und Personen in Deutschland. Das SOEP ist eine représentative
Wiederholungsbefragung von Privathaushalten in Deutschland. Seit 1984 fithrt das DIW
diese Langsschnittbefragung durch, um ein belastbares Langzeitbild iiber die 6konomischen
und sozialen Umstéinde deutscher Haushalte zu erlangen. Uber die Jahre hinweg wurden
verschiedene neue Teilstichproben in das SOEP integriert, um entweder die Panelsterblich-
keit auszugleichen, die es bei freiwilligen Haushaltsbefragungen gibt, oder um die Fallzahlen
fiir spezielle Bevolkerungsgruppen — etwa Migranten oder Hocheinkommensbezieher — zu
erhohen.

Eine detaillierte Dokumentation zu den Inhalten des SOEP — vom Fragebogen iiber
Feldarbeit, Datenaufbereitung, Gewichtung oder Qualitdtsmanagement — liefern Goebel

. a. (2019).
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Vermoégensmodul Neben Fragen, die im jéhrlichen Turnus durchgefiihrt werden, gibt es
im SOEP auch so genannte rotierende Module. Diese Module werden nur in ldngeren
zeitlichen Intervallen implementiert. Hierzu zahlt auch das Modul ,,Ihre personliche
Vermogensbilanz”, das der Erfassung der Hohe und Zusammensetzung der individuel-
len Vermégen dient und in den Jahren 2002, 2007, 2012 und 2017 im Feld war. Die 2017
erhobenen Daten werden nachfolgend fiir die SOEP-basierten Analysen verwendet. Die
SOEP-TS-Daten stammen aus 2019.

Im Vermégensmodul werden seit 2017 zwolf verschiedene Vermogenskomponenten und

Schulden erhoben:

1. selbst genutztes Wohneigentum

2. sonstiger Immobilienbesitz (unter anderem unbebaute Grundstiicke, Ferien- und

Wochenendwohnungen)
3. Geldanlagen (Sparguthaben, Spar- und Pfandbriefe, Aktien und Investmentanteile)

4. Vermégen aus privaten Versicherungen (Lebens- und private Rentenversicherungen

einschliefllich so genannter Riestervertrige)
5. Bausparguthaben

6. Betriebsvermdgen (Besitz von Einzelunternehmen und Beteiligung an Personen- oder

Kapitalgesellschaften; nach Abzug von betrieblichen Verbindlichkeiten)

7. Sachvermogen in Form wertvoller Sammlungen wie Gold, Schmuck, Miinzen oder

Kunstgegensténde
8. Wert von Kraftfahrzeugen
9. Hypothekenkredite auf selbst genutzte Immobilien
10. Hypothekenkredite auf sonstige Immobilien
11. Konsumentenkredite

12. Restschuld aus Ausbildungs- bzw. Studienkrediten
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Bei der Kategorisierung der acht Vermodgenskomponenten ist zu beachten, dass in
Unternehmen oder Betrieben investiertes Vermogen sowohl im Geldvermégen (iiber die
Komponenten Aktien und Investmentanteile) als auch im Betriebsvermégen enthalten sein
kann.

Die Differenz aus Bruttovermdgen (Komponenten 1-8) und Verbindlichkeiten (9-12)
ergibt das Nettogesamtvermogen, welches iiblicherweise und auch hier fiir Analysen zur
Vermogensverteilung auf Personenebene herangezogen wird. Zu beachten ist, dass wir
aus Griinden intertemporaler Vergleichbarkeit Vermogen aus Kraftfahrzeugswerten und
Restschulden aus Ausbildungs- bzw. Studienkrediten nicht in das Nettovermogen der SOEP

Population einfliessen lassen.

4.2 SOEP-TS

Die Top-Shareholder-Stichprobe (SOEP-TS) ist eine geschichtete Zufallsstichprobe im
Befragungsjahr 2019. Die Zielpopulation sind Personen mit Wohnsitz in Deutschland im
obersten Perzentil der Unternehmensbeteiligungen.

Das Ziehungskonzept baut auf einer empirischen Regelméfigkeit auf: Top-Vermogende
halten zumindest einen Teil ihres Vermogens in Form von Beteiligungen an Unternehmen.
So zeigen unsere Berechnungen basierend auf dem Datensatz ,,Private Haushalte und
ihre Finanzen“ (PHF), dass der Anteil der Haushalte mit Unternehmensbeteiligungen
in Deutschland von ca. 20% in den niedrigeren Vermogensperzentilen auf iiber 80% im
obersten Perzentil ansteigt. Dieses Muster findet sich auch in anderen Landern. So zeigt
Wolff (2017), dass die Top 10% der Vermdgenden in den Vereinigten Staaten zu 94%
Betriebsvermogen besitzen.

Unternehmen wiederum sind verpflichtet, Informationen iiber ihre Eigentiimerstrukturen
zu verdffentlichen. Der Dienstleister Bureau van Dijk (BvD) hat diese weltweit veréffentlichten
Daten in einer Unternehmensdatenbank, genannt Orbis, recherchierbar gemacht. Orbis
umfasst Eintrage von iiber 270 Mio. Unternehmen weltweit, darunter Bilanzkennziffern
ebenso wie Anteilsstrukturen — inkl. Namen und Adressen von Personen mit nennenswerten?
Unternehmensanteilen.

Die Grundgesamtheit fiir SOEP-TS besteht aus Anteilseignern mit Wohnsitz in Deutsch-

2Ein nennenswerter Unternehmensanteil liegt ab einem Anteil von 0,1% vor.
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land (Orbis Herbst 2018), die an mindestens einem Unternehmen weltweit beteiligt sind.
Aus der Gruppe der rund 1,7 Mio. Anteilseigner mit einem Wohnsitz in Deutschland werden
diejenigen 600.000 Anteilseigner selektiert, die die htchsten kumulierten und monetarisierten
Unternehmensbeteiligungen besitzen.

Die Marktwerte der Unternehmen lassen sich nur fiir diejenigen Unternehmen direkt
der Datenbank entnehmen, die an der Borse notiert sind. In der ORBIS-Datenbank liegen
aber eine Vielzahl anderer Unternehmenskennziffern vor, unter anderem der Umsatz. Fiir
eine einheitliche Bewertung aller Unternehmen wird hier der Umsatz verwendet.?

Ausgeschlossen wurden Stiftungen, nicht-gewerbliche Gesellschaften des biirgerlichen
Rechts (GbRs), die beispielsweise bei Zusammenschliissen von Freiberuflern zustande-
kommen, sowie Vereine mit wirtschaftlichen Geschéftsbetrieb, da diese keiner generellen
Berichtspflicht unterliegen und daher keine Bewertung vorgenommen werden konnte.

Aus der Grundgesamtheit der verbleibenden Anteilseigner mit nennenswerten Betei-
ligungen wurde eine iiber die Hohe der Beteiligungen geschichtete und regional geclus-
terte Zufallsstichprobe gezogen. Dieses Sample wurde vom Befragungsinstitut Kantar
kontaktiert und mit den SOEP-Fragebtgen interviewt. Das oben angesprochene SOEP-
Vermogensmodul, welches auch im SOEP des Jahres 2017 eingesetzt wurde, war ebenfalls
Teil der Fragebogen. Somit ist es moglich, die Vermogenspositionen der reguldren SOEP-
Population direkt und — im Gegensatz zum Status Quo — ohne zusétzliche Annahmen mit
der SOEP-TS Stichprobe zu vergleichen.

Der Anhang des vorliegenden Berichts enthélt weitergehende Informationen zur Orbis-

Datenbank, der Bewertung der Unternehmensbeteiligungen sowie der Qualitdt der Daten.

4.2.1 Ziehung und Gewichtung

Die Unternehmensdatenbank Orbis bildet den Ziehungsrahmen fiir SOEP-TS. Ein Auszug
dieser Datenbank, datiert auf Januar 2018, wurde genutzt um die Stichprobe zu ziehen.
In Orbis sind Unternehmensbeteiligungsdaten von ca. 1,7 Mio. Anteilseignern wohnhaft
in Deutschland enthalten. Zielpopulation fiir die Stichprobe ist dasjenige Prozent der

erwachsenen Bevolkerung (ca. 600.000 Personen), das den hochsten aus den vorliegen-

3Vgl. Anhang 6 sowie Schroder u. a. (2018) fiir eine detaillierte Beschreibung der Konstruktion dieser
kumulierten Beteiligungswerte.
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den Unternehmensdaten geschétzten kumulierten Wert an Unternehmensbeteiligungen
vorweisen kann.

Wie in bevolkerungsreprésentativen Face-to-Face Studien iiblich, wurde ein zweistufiger
Stichprobenplan umgesetzt: In einem ersten Schritt wurde eine Zahl an Regionen (Primary
Sample Units, PSU) und im zweiten Schritt Adressen innerhalb dieser Regionen (Secondary
Sample Units, SSU) gezogen.

Die PSUs basieren auf Postleitzahlengebieten innerhalb von Bundesléndern. Dabei
wurden benachbarte Postleitzahlengebiete? so zu PSUs zusammengefasst, dass in jeder PSU
eine dhnliche Anzahl an Personen aus der Zielpopulation (Zielpersonen) lebt. Zunéchst
wurde hierzu mithilfe von Orbis ermittelt, wie viele Zielpersonen in den einzelnen Postleit-
zahlengebieten leben. Anschlieend wurden benachbarte Postleitzahlengebiete in einem
iterativen Verfahren so lange zusammengelegt, bis jede daraus resultierende PSU etwa 500
Zielpersonen (mindestens jedoch 360 und hochstens 800) enthélt.

Insgesamt wurden 1.275 PSUs gebildet, von denen 250 zufillig gezogen wurden. Die
Ziehungswahrscheinlichkeiten der PSUs variierten dabei entsprechend ihrem Anteil an der
Gesamtzahl der Zielpersonen. Diese Art von Ziehung wird als Probability Proportional
to Size (PPS) Ziehung bezeichnet. Fiir die ostdeutschen Flichenldnder (mit Ausnahme
von Berlin) wurde dabei aufgrund der geringeren Inzidenz® die Ziehungswahrscheinlichkeit
verdoppelt, um das Analysepotential speziell fiir Ostdeutschland zu erhéhen.

Entsprechend den Erfahrungen aus dem Pretest (Schroder u. a., 2019) gingen wir davon
aus, dass die Kontaktierbarkeit und Teilnahmebereitschaft nach Geschlecht der Zielperson
unterschiedlich ausfallen wiirden. Ferner erwarteten wir, dass sie mit zunehmendem Alter
steigen bzw. mit der Hohe des Geldwertes der kumulierten Unternehmensbeteiligungen
abnehmen wiirden. Entsprechend wurde eine nach Geschlecht, Alter und Beteiligungshéhe
geschichtete Zufallsziehung von Adressen durchgefiihrt. Auf diese Weise entstanden 12 Zie-
hungsschichten, wobei jeder dieser Ziehungsschichten eine andere Ziehungswahrscheinlichkeit

zugewiesen wurde.% Die Ziehungswahrscheinlichkeiten liegen dabei je nach Ziehungsschicht

4Fiir ca. 0,8% der Zielpersonen ist in der Datenbank keine (korrekte) Postleitzahl hinterlegt. Sie bleiben
daher bei der Ziehung unberiicksichtigt.

5Der Anteil von Zielpersonen an der erwachsenen Bevolkerung ist in den westlichen Bundesléindern
(plus Berlin) um den Faktor 1,4 héher als in den ostdeutschen Flichenldndern, aus denen nur 12 % der
Zielpersonen stammen.

5In den gezogenen PSUs leben insgesamt 131.867 Zielpersonen, von denen 31.000 gezogen wurden.
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zwischen 7 % und 62 %.

Insgesamt wurden auf SSU-Ebene 31.000 Personen in zwei gleich grofien Tranchen gezo-
gen, die als Brutto-Stichprobe ins Feld gegeben wurde. Diese Personen werden nachfolgend
als Ankerpersonen bezeichnet.

Eigens fiir diesen Bericht wurden vorlaufige Gewichtungsfaktoren erstellt, die die
Analyse der Befragungsdaten der Ankerpersonen aus dem Jahr 2019 gemeinsam mit den
Befragungsdaten der restlichen SOEP-Stichproben aus dem Jahr 2017 ermoglichen. Es
handelt sich um vorléufige Gewichtungsfaktoren, die speziell fiir die Analysen im Rahmen
dieses Berichts und den damit verbundenen zeitlichen Restriktionen angefertigt wurden.
Finale Gewichtungsfaktoren nach den SOEP-iiblichen Standards werden voraussichtlich
Ende 2020 vorliegen. Diese werden sich von den hier verwendeten vorlaufigen Gewichten in

folgenden Dimensionen unterscheiden:

e Analyse der Ausfallmechanismen und entsprechende Beriicksichtigung bei der Ge-

wichtung.

e Beriicksichtigung des Haushaltskontexts, wihrend in SOEP-TS nur die Ankerpersonen

gewichtet werden.
e Verbessserte Beriicksichtigung des Overlaps der SOEP-TS- und SOEP-Population.
e Integration mit der SOEP-Welle 2019.

Zur Erstellung der Gewichtungsfaktoren wurden zunéchst unter Beriicksichtigung der un-
terschiedlichen Ziehungswahrscheinlichkeiten nach Alter, Geschlecht, Wohnort (Ost/West)
und Beteiligungshthe Designgewichte fiir die Ankerpersonen errechnet. Anschliefend wurde
eine Anpassung an die Randverteilungen (Geschlecht, Alter, Herkunftsregion (Ost/West,
Stadt/Land und geschétzter Wert der Unternehmensbeteiligungen aus der Orbis) durch-
gefithrt. So sind die resultierenden Gewichtungsfaktoren geeignet, SOEP-TS separat zu
analysieren und auf die Zielpopulation hochzurechnen.

Auch fiir eine integrierte Analyse von SOEP-TS und SOEP ist eine addquate Gewich-
tung notwendig. Dazu wurden die Gewichtungsfaktoren derjenigen Befragungspersonen in
den bestehenden SOEP Stichproben, die derselben Grundgesamtheit angehoren wie die

Befragungspersonen der Stichprobe SOEP-TS, so angepasst, dass die Hinzunahme neuer
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Personen zu den SOEP Stichproben nicht zu einer filschlichen Erhéhung der Populati-
onsgesamtwerte fithrt. Daher war es erforderlich, alle Fille aus den bestehenden SOEP
Stichproben zu identifizieren, die ebenfalls Teil der Zielpopulation von SOEP-TS sind.
Es wurde tiberpriift, ob sich Personen aus den bestehenden SOEP-Stichproben in Orbis
wiederfinden und iiber entsprechend hohe Unternehmensbeteiligungen verfiigen. Derzeit
konnten 70 derart iiberlappende Personen identifiziert werden.

Schliellich ergeben sich die integrierten Gewichtungsfaktoren aus einer gemeinsamen
Randanpassung von SOEP-TS und denen zur Zielpopulation zugehorigen SOEP-Personen
an die oben benannten Randverteilungen. Die Gewichtungsfaktoren fiir Personen aus
den bestehenden SOEP Stichproben, die nicht zur Zielpopulation von SOEP-TS gehoren,

wurden nicht verandert.

4.2.2 Imputation

SOEP-TS weist nicht nur generellen Ausfall (unit nonresponse) bei der Befragung, sondern
auch partiellen Ausfall (item nonresponse) bei den jeweiligen Antwortangaben auf. Um
die Daten der Befragten dennoch nutzen zu kénnen und um Verzerrungen in den spéteren
Analysen zu vermeiden, werden fehlende Angaben imputiert. Imputation, also die Schétzung
eines oder — zur Abbildung statistischer Unsicherheit — mehrerer Werte fiir fehlende Eintrége,
muss dabei den zugrundeliegenden Ausfallmechanismus beriicksichtigen (vgl. Rubin, 1987).

Imputiert man nicht, so wird implizit die Annahme getroffen, dass der Mechanismus,
unter dem die fehlenden Werte zustande gekommen sind, komplett zufillig sei. Rubin
(1987) nennt diesen Mechanismus missing completely at random (MCAR) und weist darauf
hin, dass es in Befragungsdaten selten zutrifft, dass die Wahrscheinlichkeit keine Angabe zu
machen, weder von beobachtbaren, noch von nicht-beobachtbaren Faktoren abhéingt. Liegt
eine solche Abhéingigkeit vor, sollte davon abgesehen werden relevante Beobachtungen zu
ignorieren, beziehungsweise sie aus der Analysepopulation zu entfernen.

Rubin (1987) unterscheidet zwei Mechanismen nicht komplett zufélligen Ausfalls: 1) miss-
ing at random (MAR), wenn der Ausfall ausschlieflich auf beobachteten Faktoren beruht
und 2) missing not at random (MNAR), wenn der Ausfall auch von nicht-beobachteten, be-
ziehungsweise nicht-beobachtbaren Eigenschaften abhingt. Géngige Imputationsverfahren

liefern konsistente und unverzerrte Ergebnisse unter MAR, wihrend MNAR zielgenauerer
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Spezifikationen bedarf. Zielgenau meint, dass der Ausfallmechanismus direkt modelliert
werden muss, um in spateren Analysen korrigierend eingreifen zu kénnen. Da aber dieser
Mechanismus neben beobachtbaren auch nicht-beobachtbare Faktoren umfasst, sind etwaige
MNAR Modelle generell kontextabhingig und potenziell anfillig fiir eine Fehlspezifikation
des Modells.

Um zu identifizieren, ob fehlende Werte MCAR sind, wird hier ein Verfahren von Little
(1988) verwendet. Die Grundidee des Verfahrens besteht darin, ob eine Variable A den
item nonresponse in einer anderen Variable B erkléren kann (und vice versa). Erklirt B
den Ausfall in A, wird MCAR abgelehnt. Allerdings gilt der Umkehrschluss nicht: Dies
liegt daran, dass keine Kenntnisse iiber die nicht-beobachten Komponenten und deren
Einflussverhalten aufeinander vorliegen. Aus diesem Grund fehlte bisher ein Verfahren zur
Uberpriifung der MAR-Hypothese. Eine Losung liefert Breunig (2019). Er nutzt fiir den
MAR-Test Instrumentenvariablen und damit exogene Variation.

Vor diesem Hintergrund ist es vorteilhaft, ein Imputationsverfahren zu nutzen, das
unabhingig von den Ausfallmechanismen konsistente Imputationsergebnisse produziert.
Konsistent meint die komplette Wiederherstellung der gemeinsamen Verteilung. Gerade
die fehlenden Angaben bei den Top-Vermogenden konnten systematisch variieren mit
beobachtbaren oder latenten Variablen. Beispielsweise weisen Lillard, Smith und Welch
(1986) darauf hin, dass item-nonresponse an den Réindern der Einkommensverteilung am
hochsten ist, wihrend Bollinger u. a. (2018) zeigt, dass das Antwortverhalten insbesondere
bei Einkommen MNAR aufweist.

Mit der SOEP-TS-Imputation sind verschiedene Herausforderungen verbunden:

1. Bisher liegt SOEP-TS nur als Querschnitt vor. Damit kénnen bei der Imputation
keine ,,historischen” Informationen aus den Vorjahren beriicksichtigt werden. Damit
kénnen — anders als im SOEP — keine Vermé6gen aus den Vorjahren fiir die Vermogen

heute verwendet werden, obwohl diese gute Prédiktoren darstellen.

2. Das SOEP-Befragungsinstrument bietet eine Fiille an Informationen, die als Hilfsva-
riablen fiir latente Variablen genutzt werden und so dem MNAR Problem potenziell

entgegenwirken kdnnen.
3. Auflerdem bietet das SOEP die Moglichkeit, fehlende Werte logisch zu restringieren. So

21



gibt es bei den Vermogenskomponenten Filterfragen, die feststellen, ob die befragte
Person iiber die jeweilige Komponenten verfiigt. Verneint die Person den Besitz,
fehlt der entsprechende Euro-Wert auf der entsprechenden Vermogenkomponente.
Allerdings handelt es sich dann nicht um klassische item nonresponse. Vielmehr
zeigt die logische Restriktion {iber den Filter an, dass der Wert nicht imputiert
werden sollte. Die genutzte Imputationsmethode sollte folglich diese logische Struktur

beriicksichtigen.

Einer der gingigsten Ansétze, einen multivariaten Datensatz zu imputieren, ist die
Multivariate Imputation by Chained Equations (MICE) (Rubin, 1976; Rubin, 1987; Rubin,
1996). Unter MICE werden fiir jede Variable mit fehlenden Informationen statistische
Modelle in Form von bedingten Verteilungen spezifiziert. Moderne Markov Chain Monte
Carlo (MCMC) Methoden dienen hierbei dazu, a posteriori Verteilungen zu ermitteln,
aus denen schliefSlich die Imputationen gezogen werden. Zentral ist hierfiir die verkettete
Struktur des Ansatzes, da sowohl vollstindige als auch Variablen mit fehlenden Werten als
Erklarende dienen, um alle vorhandenen Informationen effizient zu nutzen. Rubin weist
darauf hin, dass ein einziger imputierter Wert trotz allem zu einer Unterschitzung der
Varianz im imputierten Datensatz fiihrt. Dies ist unabhéngig von der verwendeten Imputa-
tionsmethode. Die Losung besteht in der Konstruktion mehrerer imputierter Datensétze,
wobei sich die imputierten Werte iiber die Imputate hinweg unterscheiden kénnen. Uber die
Imputate hinweg werden anschliefend Schitzungen parallel durchgefiihrt und schliefilich
aggregiert. Schétzer fiir die within- und between-Imputations Varianz werden ermittelt,
um die gesamte Varianz unverzerrt abzubilden.

MICE, sowie die meisten Imputationsverfahren, eignet sich dann, wenn die MAR-
Annahme fiir die einzelnen univariaten Modelle gilt. Probleme ergeben sich, wenn die
a posteriori Verteilung nicht konvergiert, oder wenn bei der Spezifikation der Modelle
relevante Variablen fehlen. Auch kann die Rekonstruktion der gemeinsamen Verteilung
aller Variablen misslingen. Die grofite Herausforderung stellt die Beriicksichtigung der
oben angesprochenen logischen Datenstruktur im verketteten Verfahren dar. Ohne diese
Beriicksichtigung ist die Imputation verzerrt. Ein Beispiel: Bei der Imputation fehlender

Werte bei der Variable ,,selbstgenutzte Immobilie” sollten nur fiir diejenigen Personen
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Eurobetriage imputiert werden, die eine solche Immobilie besitzen. Die gleiche Logik sollte
auch fiir fehlende Eurobetridge bei Unternehmensbeteiligungen angewendet werden. Da
aber die Anteile der Befragten, die entweder keine selbst genutzte Immobilie und/oder
keine Unternehmensbeteiligungen besitzen divergieren kénnen, werden fiir das verkettete
Modell zunéchst auch logisch fehlende Werte imputiert, um sie anschlieffend logisch wieder
zu restringieren. Aufgrund der Verwendung logisch restringierter Werte bei der verketten
Imputation fithrt MICE in der Konsequenz zu Verzerrungen.

Aus diesen Griinden entwickeln wir ein neuartiges Imputationsverfahren auf Basis
Bayesianischer Netzwerke (BN). BN stellen die probabilistischen Zusammenhénge in
multivariaten Daten zunichst grafisch dar (Pearl, 1988). Anschliefend kann aufbauend
auf dieser Struktur die Komplexitdt der gemeinsamen Verteilung reduziert werden, indem
bedingte und unbedingte Unabhéngigkeiten zwischen Variablen genutzt werden, um lokale
Verteilungen zu ermitteln. Dabei konnen sowohl Netzwerkstruktur, als auch die daraus
resultierenden Parameter via Lernalgorithmen bestimmt werden. Dies kann supervised,
semi-supervised oder unsupervised geschehen. Supervised bedeutet die Spezifikation des
gesamten Netzwerks durch einen Experten, wihrend semi-supervised meint, dass a priori
vorhandene Informationen in die Struktur- und Parameteralgorithmen hineingegeben
werden. Schlieflich ist es auch moglich unsupervised, also vollstdndig datengetrieben, die
Beziehungen des Netzwerks zu erlernen (Scutari, Vitolo und Tucker, 2019).

In der Literatur wird zwar Imputation auf Basis von BN durchaus thematisiert, aller-
dings ist keine der vorgeschlagenen Methoden in der Lage mit komplexen Datengrundlagen
umzugehen, in denen sowohl stetige als auch diskrete Informationen vorhanden sind (vgl.
Di Zio u.a., 2004; Hruschka, Hruschka und Ebecken, 2007; Niloofar und Ganjali, 2014;
Niloofar, Ganjali und Rohani, 2013; Rancoita u. a., 2016; Romero und Salmerén, 2004).

Hier verwenden wir den Ansatz von Goebler (2019). Dieser ist unabhéngig von den
Daten einsetzbar und kann mit beliebig vielen a priori Informationen geschérft werden.
Ein Vorteil des Ansatzes liegt darin, dass im Unterschied zu MICE die Spezifikation der
einzelnen Modelle vom Strukturalgorithmus {ibernommen wird. Konkret heifit das, dass fiir
eine zu imputierende Variable die Netzwerkstruktur nach denjenigen Knoten (Variablen)
durchsucht wird, die nicht-redundante Informationen liefern. Diese Auswahl an Knoten

wird Markov Blanket genannt und bildet die Grundlage des Imputationsverfahrens (Pearl,
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1988). Anschlieflend werden die zu imputierenden Variablen sortiert nach ihrem Anteil
fehlender Werte iterativ mit MCMC Methoden aufgefiillt. Daraus ergibt sich, dass fiir
jeden unvollsténdigen Fall ein zufilliger Wert aus der auf das Markov Blanket bedingte a
posteriori Verteilung gezogen wird.

Damit ist gewéhrleistet, dass fiir fehlende Werte immer alle notwendigen Informationen
effizient genutzt werden. Aufgrund der probabilistischen Struktur des Imputationsansatzes
kann die Filterfiihrung in der Netzwerkstruktur als Knoten iibernommen werden. Damit
werden logische Restriktionen direkt modelliert und so sicher gestellt, dass sie in der
Imputation weder direkt noch indirekt Verwendung finden. Damit vermeidet die BN

Imputation Verzerrungen, wie sie in MICE vorkommen koénnen (vgl. Goebler, 2019).

5 Empirische Analysen

Die empirischen Analysen umfassen vier Teile. Abschnitt 5.1 vergleicht ausgewéhlte so-
ziodemografische Merkmale von erwachsenen Befragten aus SOEP und SOEP-TS, um
einen Uberblick iiber die Zusammensetzung der Stichproben mit ihren Gemeinsamkei-
ten und Unterschieden zu erhalten. Ferner werden vergleichend die Determinanten der
Vermogensbildung sowie die Hohe, Verteilung und Zusammensetzung der Vermogen be-
schrieben. Fine integrierte Darstellung von SOEP und SOEP-TS im Jahr 2017 folgt in
Abschnitt 5.2. Eine Zeitreihe ausgewahlter Kenngrofien der Nettovermogensverteilung
in Deutschland anhand des SOEP mit SOEP-TS in 2017 integriert ist in Abschnitt 5.3
dargestellt. Schliellich nimmt Abschnitt 5.4 eine Gegeniiberstellung von Merkmalen von
(Multi)-Milliondren und der nicht Millionédrsbeviolkerung unter Verwendung der integrier-
ten Stichprobe vor. Bei allen Analysen wurden nur Daten von erwachsenen Befragten
verwendet. Dariiber hinaus sind alle anschlieBenden Ergebnisse unter Verwendung von
Querschnittsgewichten hochgerechnet.

Bei allen nachfolgenden Analysen ist zu beachten, dass aktuell nur die Ankerpersonen
der SOEP-TS-Stichprobe verwendet werden und nur ein vorldufiger Hochrechnungsrahmen

vorliegt.
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5.1 Zusammensetzung der Stichproben SOEP und SOEP-TS im Ver-

gleich

Die SOEP-Population représentiert die Bevolkerung in Privathaushalten mit Wohnsitz
in Deutschland. Die Grundgesamtheit von SOEP-TS ist hieraus eine Sub-Population:
Haushalte mit Wohnsitz in Deutschland, in denen zumindest ein Haushaltsmitglied nen-
nenswerte Beteiligungen an mindestens einem Unternehmen weltweit hélt. Dies lésst
erwarten, dass sich — neben dem Vermégen — auch weitere Merkmale zwischen den bei-
den Stichproben unterscheiden, was nachfolgend anhand einer Reihe von Individual- und
Haushalts-Charakteristika iiberpriift wird.

Bei der Interpretation der Ergebnisse des Vergleichs ist zu beachten, dass die Populatio-
nen von SOEP-TS und SOEP nicht disjunkt sind: Es gibt im SOEP sowohl Befragte mit
hohen Vermdogen als auch solche, die in Unternehmen investiert sind — nur eben mit deutlich
geringerer Haufigkeit als in SOEP-TS. Die Vergleiche reflektieren damit Unterschiede im
Stichprobendesign. Sie dienen nicht dem direkten Vergleich von Merkmalen von Menschen

mit hohen und niedrigen Vermogen. Dieser folgt in Abschnitt 5.4.

5.1.1 Soziodemografische Zusammensetzung

Tabelle 2 gibt einen Uberblick zur soziodemografischen Zusammensetzung beider Stich-
proben. Es zeigen sich systematische Unterschiede etwa im Anteil weiblicher Personen:
Wihrend die Gruppen der Frauen und Ménner im SOEP etwa gleich stark sind, liegt der
Anteil weiblicher Befragter in SOEP-TS bei nur rund 22%. Dieser niedrigere Anteil erklért
sich v.a. durch das Ankerpersonenkonzept in SOEP-TS und aus Befunden aus dem DIW
Managerinnen-Barometer 2019: Auch in den Kontrollgremien der 200 umsatzstérksten
Unternehmen in Deutschland 2018 liegt der Anteil bei nur knapp 27% (Holst und Wrohlich,
2019).

Auch die Altersstruktur unterscheidet sich zwischen beiden Stichproben systematisch:
Die erwachsenen Befragten in SOEP-TS sind deutlich élter, wobei die Altersgruppe der 50-
bis 64-Jahrigen hier um 21 Prozentpunkte stérker besetzt ist. Auch das vergleichsweise
hohe Durchschnittsalter in SOEP-TS lisst sich durch die Sampling-Strategie erkldren:

Beteiligungen an Unternehmen und hohe Vermégen akkumulieren sich iiber den Lebenszy-
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Tabelle 2: Vergleich soziodemografischer Merkmale in SOEP und

SOEP-TS
Anteile in Prozent
Soziodemografische Eigenschaften SOEP SOEP-TS
Merkmale
Frauen 51.06 21.66
Mit Migrationshintergrund 23.20 12.35
Neue Bundeslander 17.23 12.23
Altersgruppen
18-24 8.60 0.10
25-49 38.13 28.69
50-64 27.08 48.00
65+ 26.20 23.20
Arbeitsmarktstatus
Aktiv 60.32 78.44
Inaktiv 17.25 1.68
Verrentet 22.43 19.88
Stellung im Beruf
Selbststindig 8.62 74.23
Arbeiter 19.69 1.03
Beamte 5.74 0.64
Auszubildende 9.28 0.05
Angestellte 56.67 24.04

Angestellte mit Fiihrungsaufgaben — 2.17 22.29
Geschéftsfithrer und Gesellschafter  2.14 39.63

Betriebsgrifie Selbstindiger

Keine Mitarb. 61.61 12.50
1-9 Mitarb. 32.19 44.73
10 und mehr Mitarb. 6.20 42.77
Schulbildung
Kein Abschluss 3.16 0.00
Sekundarstufe 1 11.98 43.83
Sekundarstufe 11 56.81 26.23
Hochschulreife 28.05 29.94
Quelle: SOEP v35 und SOEP-TS; Eigene Berechnungen mit gewichteten Wer-

ten.

klus, wenngleich prinzipiell natiirlich auch Erbschaften im jungen Alter oder die Griindung
erfolgreicher Startups hohe Vermogen in niedrigen Alterskohorten erklidren kénnen (Bonke
u. a., 2017; Cagetti, 2003; De Nardi und Fella, 2017; Wolff, 1981).

Die Anteile der beiden Stichproben mit Wohnsitz in den neuen bzw. alten Bundesldndern

(inkl. Berlin) unterscheiden sich ebenfalls systematisch. Der Anteil mit Wohnsitz in West-
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deutschland liegt in SOEP-TS mit ca. 88% hoher. Dies mag vor dem Hintergrund geringerer
durchschnittlicher Verm6gen und Einkommen in Ostdeutschland nicht iiberraschen (Bonke,
Schroder und Schulte, 2010; Bonke u. a., 2019; Grabka, Halbmeier u. a., 2019). Dagegen
liegt der Anteil der Befragten mit Migrationshintergrund in SOEP-TS mit ca. 12% deutlich
unterhalb des Anteils von ca. 23% im SOEP. Dieser Befund deckt sich mit internationalen
Studien, wonach Migranten im Vergleich zu Autochthonen héufig {iber niedrigere Vermégen
verfiigen (Carroll, Rhee und Rhee, 1994; Dustmann, 1997; Merkle und Zimmermann, 1992;
Porpiglia, Sierminska und Mathé, 2011).

Der Anteil erwerbstéiitiger Erwachsener ist mit mehr als 78% in SOEP-TS rund 18 Pro-
zentpunkte hoher als im SOEP. Auch die Art der Tétigkeit unterscheidet sich systematisch:
Fast 75% der SOEP-TS-Befragten sind erwartungsgemif als Selbstéindige téitig (SOEP: ca.
9%). Zudem nehmen sie wesentlich haufiger Leitungspositionen in Unternehmen ein. Der
Anteil von Rentnern liegt im SOEP knapp iiber und im SOEP-TS knapp unter 20% und
damit auf einem dhnlichen Niveau.

Inaktive Personen sind in SOEP-TS eine kleine Minderheit (ca. 2%), wihrend sie im
SOEP ca. 17% der erwachsenen Bevolkerung ausmachen. Die geringere Quote von inaktiven
Personen in SOEP-TS ergibt sich v.a. aus einer hoheren Erwerbsquote in der Gruppe
50-jéhriger und &lterer Personen. Im Hinblick auf die Mitarbeiterzahl in der Gruppe der
Selbstéandigen fillt auf, dass die SOEP-TS Population seltener als Solo-Selbsténdige tétig
sind sind, und entsprechend haufiger MitarbeiterInnen in ihren Unternehmen haben.

Das schulische Bildungsniveau unterscheidet sich auch fiir die beiden Gruppen, insbe-
sondere im Hinblick auf die Sekundarstufe I, die hiufiger von der SOEP-TS Population
angegeben wird. Dies ldsst sich aber auf einen Kohorteneffekt zuriickfiihren, da die SOEP-TS
Befragten tiberdurchschnittlich alt sind und damit h&ufig nur iiber einen Volksschulabschluss
verfiigen.

Auch die Zusammensetzung beider Stichproben nach Haushaltstypen zeigt klare Un-
terschiede. Wie Abbildung 2 zeigt, machen Verheiratete ohne Kinder zwar in beiden
Datensétzen den Grofiteil der Population aus, aber der Anteil in SOEP-TS liegt mit ca.
59% rund 24 Prozentpunkte hoher. Umgekehrt liegt der Anteil von Single-Haushalten
und Alleinerziehenden in SOEP-TS mit 13% bzw. 0,5% deutlich niedriger als im SOEP

(26% bzw. 5,6%). Der Anteil verheirateter Paare mit Kindern ist im SOEP etwas hoher
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und liegt hier bei rund 25%. Der Anteil von Multigenerationen-Haushalten liegt in beiden

Datensétzen unter 5%.

1 .

Single verh. alleintK verh.+1K verh.+2K verh.+3K  Multi.
[ sOEP SOEP-TS

verh.: verheiratet (kein Kind), allein+K: alleinerziehend mit Kind,
Multi.: Multigenerationenhaushalt

50%

25%

0%

Quelle: SOEP v35 und SOEP-TS; Eigene Berechnungen mit gewichteten Werten

Abbildung 2: Verteilung von Haushaltstypen in SOEP und SOEP-TS

5.1.2 Personlichkeitsmerkmale

Neben soziodemografischen Charakteristika erhebt das SOEP auch Merkmale zur Person-
lichkeit der Befragten. Hierzu zdhlen die ,,Big 5” aus dem Fiinf-Faktoren-Modell der
Personlichkeits- psychologie. Diesem Modell zufolge lasst sich die Personlichkeit von
Menschen entlang der Hauptdimensionen Offenheit fiir Erfahrungen (Aufgeschlossen-
heit), Gewissenhaftigkeit (Perfektionismus), Extroversion (Geselligkeit), Vertréiglichkeit
(Riicksichtnahme, Kooperationsbereitschaft, Empathie) und Neurotizismus (emotionale La-
bilitdt und Verletzlichkeit) einordnen. Das SOEP erfasst die Big-5 als Selbsteinschitzungen
auf einer Skala zwischen 1 (trifft tiberhaupt nicht zu) und 7 (trifft voll zu). Zudem wird die
Risikofreudigkeit der Befragten als Selbsteinschitzung auf einer Skala von 0 bis 10 erhoben:
Je hoher der Wert auf der Skala, desto hoher die angegebene Risikobereitschaft.

Die Ergebnisse fiir die Big 5 werden hier als Netzdiagramm dargestellt. Fiir jede

Hauptdimension gibt es eine Achse. Fiir alle Achsen gilt die gleiche Orientierung; mit
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der Entfernung vom Zentrum steigt der Wert fiir die entsprechende Hauptdimension. Fiir
jedes Sample werden die Mittelwerte dann mit einer Linie verbunden. So sehen sich in
beiden Samples viele Personen als sehr gewissenhaft an (Mittelwert von ca. 6) aber wenig
neurotisch (Mittelwert von ca. 3). Bei nur einer Hauptdimension gibt es zwischen SOEP-T'S-
und SOEP-Population einen nennenswerten Unterschied (vgl. Abbildung 3): Antworten
der SOEP-TS-Befragten ergeben einen kleineren Wert in Vertraglichkeit.

Hinsichtlich der Risikoneigung zeigt sich, dass die SOEP-TS-Befragten wesentlich
risikofreudiger als die SOEP-Befragten sind (Abbildung 4). So liegen die Anteile der SOEP-
TS-Population mit hohen Werten von acht, neun beziehungsweise zehn bei iiber 20%, knapp
iiber bzw. knapp unter 10%. Im SOEP dagegen liegen diese drei Anteile weniger als halb
so hoch. Dieses Muster bestéitigt die bisherige empirische Evidenz, wonach Selbstdndigkeit

positiv mit Risikobereitschaft korreliert (Caliendo, Fossen und Kritikos, 2014).

Vertrégychkeit

SOEP
-~ SOEP TS

Offenheit Gewissenhaftigkeit

Neurotizismus Extraversion

Quelle: SOEP v35 und SOEP-TS; Eigene Berechnungen mit gewichteten Werten

Abbildung 3: Big Five in SOEP und SOEP-TS
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Quelle: SOEP v35 und SOEP-TS; Eigene Berechnungen mit gewichteten Werten. Risikopriferenzen auf einer Skala
von sehr avers (0) bis sehr risikofreudig (10)

Abbildung 4: Risikopréferenzen in SOEP und SOEP-TS

5.1.3 Vermogensbildung und ihre Determinanten

Sparquote und Einkommen sind neben Erbschaften, Schenkungen oder Renditen der
Portfoliopositionen die zentralen Determinanten der Vermégensbildung (Koénig, Schroder
und Wolff, 2020). Die ersten beiden Komponenten — Sparen und Einkommen — sind
Gegenstand dieses Kapitels.

Das Sparverhalten wird abgebildet {iber Informationen aus der SOEP-Direktabfrage
zum Sparen. Dabei wird in einem ersten Schritt erfasst, ob die Haushalte Mittel fiir grofiere
Anschaffungen und Notlagen (Vorsichtssparen) oder Vermogensbildung zuriicklegen und,
falls ja, wie hoch dieser Sparbetrag pro Monat ist.

Als Einkommenskonzept wird nachfolgend das dquivalente, monatliche Haushaltsnetto-
einkommen betrachtet. Aquivalente oder bedarfsangepasste Einkommen beriicksichtigen
Unterschiede in den materiellen Bediirfnissen verschiedener Haushaltstypen. So benétigt
ein Paar mit zwei Kindern, um einen bestimmten materiellen Lebensstandard zu erreichen,
ein hoheres Einkommen als eine alleinstehende Person. Das Einkommen muss aber nicht
vier Mal so hoch sein. Aquivalenzskalen dienen der Bestimmung fiquivalenter Einkommen.

Hier verwenden wir die so genannte modifizierte OECD-Aquivalenzskala.”

"Diese gewichtet den ersten Erwachsenen mit 1, jeden weiteren Erwachsenen mit 0,5 und jedes Kind (bis
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Ersparnis Abbildung 5 zeigt die Anteile der SOEP- bzw. SOEP-TS-Population, die ent-
weder fiir die Vermogensbildung oder als Vorsorge gegen unerwartete Ausgaben und Notfille
Geld zuriicklegen. Rund 50% der SOEP-TS-Population und damit ein fast doppelter Pro-
zentsatz wie im SOEP sparen mit dem Ziel Vermogen zu bilden. Fiir grofere Anschaffungen

oder Notlagen sparen iiber 60% der SOEP-TS- und knapp 55% der SOEP-Population.
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Quelle: SOEP v35 und SOEP-TS; Eigene Berechnungen mit gewichteten Werten

Abbildung 5: Anteile sparender Personen in SOEP und SOEP-TS

Die SOEP-TS-Befragten sparen nicht nur haufiger. Wenn sie sparen, dann sparen sie
auch hohere Betriage. Dies zeigen die konditionalen Mittelwerte in Euro in Tabelle 3. Aus
dem Vermogensmotiv heraus, sparen SOEP-Befragte, wenn sie sparen, im Durchschnitt
rund 500 Euro pro Monat. Aus dem Vorsichtsmotiv heraus liegt der Wert bei rund 410 Euro.
In SOEP-TS sind diese bedingten Mittelwerte um ein Vielfaches hoher und liegen bei rund
2.200 Euro bzw. 1.200 Euro. Dabei gibt es in beiden Populationen grofie Unterschiede in
der Spartétigkeit zwischen den Befragten. Dies zeigen hohe Werte fiir den Gini-Koeffizient
sowie die starken Unterschiede {iber die bedingte Verteilung hinweg: Der Gini-Koeffizient
der Ersparnis liegt im SOEP beim Vermégensmotiv bzw. Vorsorgemotiv bei 0,58 und 0,51.

Die entsprechenden Werte fiir SOEP-TS liegen héher mit rund 0,68 und 0,59. Gegeben,

14 Jahren) mit 0,3. Demnach benétigt ein Paar mit zwei Kindern bis 14 Jahren das 2,1-fache Einkommen
einer alleinstehenden Person, um den gleichen Lebensstandard zu erreichen.
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Tabelle 3: Sparen und Haushaltsnettoeinkommen

SOEP SOEP-TS

Verm.- Vorsichts- HH-Netto- Verm.- Vorsichts- HH-Netto-

Sparen  Sparen Einkom. Sparen Sparen Einkom.
pl 20 25 495 40 50 952
po 50 50 750 110 100 1.333
pl0 70 100 905 200 170 1.667
p25 130 120 1.278 480 300 2.333
p50 250 250 1.733 1.000 500 3.333
p75 500 500 2.333 2.000 1.000 5.000
p90 1.000 1.000 3.067 3.999 2.500 7.778
P95 1.500 1.200 3.667 5.000 4.000 10.000
P99 4.000 2.500 5.385 20.000 10.000 33.333
p99.9 12.000 5.000 12.000 150.000 35.000 1.700.000
p75/p50 2,00 2,00 1,35 2,00 2,00 1,50
p90/p50 4,00 4,00 1,77 4,00 5,00 2,33
p99.9/p50 48,00 20,00 6,92 150,00 70,00 510,00
Gini 0,580 0,513 0,289 0,676 0,589 0,647
Mittelwert 502 407 1.995 2.236 1.185 7.838

Quelle: SOEP v35 und SOEP-TS; Eigene Berechnungen mit gewichteten Werten. Beriicksichtigt
werden nur Individuen die Vermogenssparen beziehungsweise Vorsichtsparen betreiben, dort also

einen Wert grofler Null angegeben haben.

dass gespart wird, liegt im SOEP z.B. der Wert fiir die Ersparnis aus dem Vermdégensmotiv
heraus fiir das unterste Perzentil bei 20 Euro pro Monat, fiir den Median bei 250 Euro und

fiir das 99. Perzentil bei 4.000 Euro. In SOEP-TS liegen die entsprechenden Werte bei 40

Euro, 1.000 Euro und 20.000 Euro.

Einkommen Tabelle 3 zeigt auch die Verteilung des monatlichen dquivalenten Haus-
haltsnettoeinkommens in beiden Datensdtzen. Im Durchschnitt liegt es in SOEP-TS bei
ca. 7.800 Euro pro Monat und damit fast viermal so hoch wie im SOEP (2.000 Euro).
Der grofie Einkommensunterschied ist natiirlich eine Haupterkldrung fiir die grofien Unter-
schiede in der Spartétigkeit zwischen SOEP und SOEP-TS. Der Unterschied zeigt ferner,
dass SOEP-TS auch einen Beitrag dazu leisten kann, die Datenlage am oberen Ende der

Einkommensverteilung zu verbessern.®

8Es wiire eventuell zu erwarten gewesen, dass es auch einen noch deutlicheren Unterschied im Haus-
haltsnettoeinkommen zwischen SOEP und SOEP-TS gibt. Eine mogliche Erklarung dafiir, dass diese
Erwartung nicht vollsténdig erfiillt wird, ist, dass es aus steuerlichen Griinden in Deutschland attraktiv
ist Unternehmensgewinne einzubehalten und nicht auszuschiitten. Damit steigt sukzessive der Wert der
Unternehmen, wiahrend sich dies aber nicht in einem héheren laufenden Einkommen der Anteilseigner und
Anteilseignerinnen niederschlégt.
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Nicht nur das Durchschnittseinkommen liegt in SOEP-TS weit hoher als im SOEP:
Jeder Perzentilwert des Einkommens liegt in SOEP-TS hoher als im SOEP (stochastische
Dominanz). Dies zeigt Abbildung 6 in Form der so genannten Pen’s Parade (Pen, 1971).
Um diese Parade zu konstruieren, werden die Haushalte nach ihrem #fquivalenten Haus-
haltsnettoeinkommen aufsteigend sortiert und fiir jede Einkommenshohe der Anteil der
Haushalte abgetragen, die héchstens iiber dieses Einkommen verfiigen. Hiernach hat das
untere Quintil (20%) der SOEP-Haushalte ein dquivalentes Haushaltsnettoeinkommen von
maximal 1.160 Euro pro Monat, wiahrend der entsprechende Wert in SOEP-TS bei 2.000
Furo liegt. Im obersten Quintil liegt der SOEP-spezifische Wert bei 2.530 Euro und in

SOEP-TS mehr als doppelt so hoch bei rund 5.450 Euro.
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10.000
1

1.000

T T T T T T
0,0 0,2 0,4 0,6 0,8 1,0
Kumulierter Anteil des Samples

100
1

SOEP SOEP-TS

Quelle: SOEP v35 und SOEP-TS; Eigene Berechnungen mit gewichteten Werten

Abbildung 6: Pen’s Paraden des dquivalenten Haushaltsnettoeinkommens

Sparen und Einkommen Abbildung 7 zeigt, wie sich die monatlichen Sparbetrige
fiir Vermogensbildung bzw. Vorsichtssparen entlang der Sample-spezifischen Dezile der
dquivalenten Haushaltsnettoeinkommen entwickeln. Dabei werden nur Personen mit einem
streng positiven Sparbetrag fiir die betrachtete Form des Sparens beriicksichtigt und ergo
wiederum bedingte Mittelwerte ausgewiesen. In beiden Datensétze steigen diese bedingten

Betriige mit dem Einkommen: Die Ersparnis aus dem Motiv der Vermogensbildung heraus
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steigt im SOEP-TS von rund 300 Euro im ersten Dezil auf rund 900 Euro im fiinften bis
auf knapp unter 10.000 Euro im zehnten Einkommensdezil. Die entsprechenden Werte
im SOEP liegen mit rund 140, beziehungsweise 240 und 1.200 Euro deutlich darunter.
Mit rund 1.200 FEuro spart das oberste Einkommensdezil im SOEP also weniger als das
siebte Dezil in SOEP-TS (1.300 Euro). Beim Vorsichtssparen sind die Muster &hnlich: Die
Sparbetrige steigen iiber die Einkommensdezile und liegen in SOEP-TS durchweg hoher.
Konkret liegt der Wert im ersten Dezil der dquivalenten Haushaltsnettoeinkommen in
SOEP-TS bei rund 250 Euro (SOEP: 110 Euro), bei ca. 900 Euro im fiinften Dezil (SOEP:
275 Euro) und ca. 4.600 Euro im zehnten Dezil (SOEP: 1.000 Euro).
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Quelle: SOEP v35 und SOEP-TS; Eigene Berechnungen mit gewichteten Werten

Abbildung 7: Ersparnis entlang der Dezile des dquivalenten Haushaltsnettoeinkommens

5.1.4 Vermogenshhe und Portfoliozusammensetzung

Wie oben beschrieben werden in den Vermégensmodulen des SOEP und SOEP-TS insgesamt
acht Vermo6gens- und vier Schuldenkomponenten unterschieden. Die acht Vermogens- kom-
ponenten ergeben in Summe das Bruttovermogen, die kumulierten Schuldenkomponenten
die Schulden; die Differenz aus Bruttovermégen und Schulden ergibt das Nettovermogen.

Abbildung 8 beschreibt die durchschnittliche Hohe des individuellen Brutto- und
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Nettovermégens im SOEP sowie die Portfoliozusammensetzung.’ Das Bruttovermogen liegt
im Durchschnitt bei ca. 130.000 Euro. Davon entfallt rund die Hilfte auf selbstgenutztes
Wohneigentum. Weitere wichtige Vermogensarten sind andere Immobilien und Geldanlagen.
Betriebsvermogen, private Versicherungen und Fahrzeuge spielen eine eher untergeordnete
Rolle. Sachanlagen und Bausparvertréige sind von nachrangiger Bedeutung.

Dem Bruttovermégen stehen Schulden von durchschnittlich rund 18.000 Euro gegeniiber.
Diese setzen sich mehrheitlich aus Schulden aus Immobilienerwerb (neben selbstgenutz-
tem Wohneigentum auch weitere Immobilienschulden) zusammen. Konsumenten- und

Ausbildungskredite, sind von geringem Umfang.
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Sachanlagen

Wohneigentumsschulden
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Verbraucherschulden

0 Ausbildungsschulden

Quelle: SOEP v35; Eigene Berechnungen mit gewichteten Werten

Abbildung 8: Vermo6gensportfolio im SOEP

Abbildung 9 zeigt in analoger Weise das Portfolio fiir SOEP-TS. Das durchschnittliche
Bruttovermégen ist mit rund 2,4 Mio. Euro rund 18 Mal so hoch wie im SOEP. Es gibt
zwischen beiden Samples auch systematische Unterschiede in der Zusammensetzung des
Bruttovermogens: Wahrend im SOEP ungefihr die Hilfte des Vermogens aus selbstgenutz-

tem Wohneigentum besteht, spielt diese Komponente in SOEP-TS mit lediglich 13% eine

°In dieser Analyse beriicksichtigen wir auch fiir das SOEP Vermégen aus Fahrzeugen und Schulden aus
Ausbildungskrediten um das vollstdndige Portfolio darzustellen.
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untergeordnete Rolle.!?

Vielmehr ist das Betriebsvermogen mit iiber 50% erwartungsgemif die bedeutendste
Vermégenskomponente in SOEP-TS, wihrend im SOEP der entsprechende Anteil bei ledig-
lich 8% liegt. Die SOEP-TS-Befragten sind mit rund 18% auch etwas stirker in sonstigen
Immobilien investiert als SOEP-Befragte mit 16%. Die iibrigen Vermdogenspositionen wie
Geldanlagen, private Versicherungen, etc. spielen in beiden Samples eher eine untergeord-
nete Rolle.

Auch die SOEP-TS-Population macht Schulden. Sie liegen im Durchschnitt bei ca.
181.000 Euro bzw. bei etwa 13% des Bruttovermoégens. In beiden Samples dominieren hier
Immobilienschulden, wobei Hypotheken auf sonstige Immobilien in SOEP-TS mit mehr als
100.000 Euro absolut gesehen deutlich hoher ausfallen. Schliellich liegt das durchschnittliche
Nettovermogen in SOEP-TS bei etwas iiber 2,2 Mio. Euro und damit fast 21 Mal so hoch
wie im SOEP. Dies zeigt, dass die Samplingstrategie {iber die kumulativen Anteilswerte an

Unternehmen zu einer zielgenauen Erfassung von hochvermégenden Personen fiihrt.
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Quelle: SOEP-TS; Eigene Berechnungen mit gewichteten Werten

Abbildung 9: Vermogensportfolio im SOEP-TS

Der Anteil der Personen im SOEP, die in selbstgenutztem Wohneigentum leben, liegt bei ca. 50%; in
SOEP-TS bei knapp 80%.
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Das Feldinstrument fiir SOEP-TS erlaubt im Unterschied zum SOEP weiterhin eine
tiefer gehende Analyse der Einflussfaktoren der Vermogensakkumulation. Konkret wurden
die Teilnehmer nach den Hauptdeterminanten ihrer Vermoégen befragt. Abbildung 10 zeigt,
dass eigene Erwerbstitigkeit als entscheidender Faktor angesehen wird: Uber 60% der
SOEP-TS-Befragten geben an, dass ihre Vermdgen aus eigener Selbstéindigkeit resultieren;
rund 20% aus abhéingiger Beschiiftigung resultieren. Ein weiterer relevanter Faktor mit mehr
als 30% wird im Immobilienbesitz gesehen. Hierbei ist zu bedenken, dass Immobilienbesitz
auch mit einer selbsténdigen Tétigkeit verbunden sein kann, wenn z.B. Immobilien in eine
immobilienverwaltende Gesellschaft eingebracht wurden. Zudem deckt sich dieser Befund
auch mit fritheren Untersuchungen aus der ViD- bzw. HViD-Studie (Stroing, Grabka
und Lauterbach, 2016). Im Gegensatz dazu berichten die SOEP-TS Befragten, dass eine
Heirat, Finanzmarktgeschéfte, aber auch intergenerationale Transfers aus Erbschaften und

Schenkungen eine untergeordnete Rolle beim Vermdgensaufbau gespielt haben.

Selbststandigkeit
Immobilien.

Abh. Erwerbstatigk
Erbschaft
Schenkung
Finanzgeschéafte
Heirat

Lotterie

0% 20% 40% 60% 80% 100%

Quelle: SOEP-TS; Eigene Berechnungen mit gewichteten Werten

Abbildung 10: Selbstangaben zu Einflussfaktoren der Vermogensbildung in SOEP-TS
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5.1.5 Verteilung der Nettovermogen

Zur Beschreibung der Verteilungen der individuellen Nettovermogen aus beiden Stichproben
zeigt Tabelle 4 verschiedene Perzentilwerte, Perzentilverhédltnisse sowie Gini- und Theil-
Koeflizienten. Neben den Punktschétzern beschreiben untere und obere Grenzen das
95%-Konfidenzintervall basierend auf 500 Bootstrap-Replikationen.'! Der Gini-Koeffizient
entspricht der doppelten Fliache zwischen Gleichverteilungsgerade und Lorenz-Kurve und
nimmt Werte im Intervall [0, 1] an, wenn die zugrundeliegende Untersuchungsvariable nicht
negativ ist. Da es auch negative Nettovermogen gibt, ist der Gini hier nicht auf diesen
Wertebereich beschriankt und kann auch Werte grofler 1 annehmen. Wir haben jedoch den
Gini auch fiir eine zensierte Verteilung berechnet (Gini*), in der alle Vermogen positiv
sind.

Tabelle 4: Verteilung der Nettovermégen in SOEP und SOEP-TS

SOEP SOEP-TS

untere . obere untere . obere

Grenze Schiitzer Grenze Grenze Schétzer Grenze
pl -25.000 -22.260 -20.000 -305.869 -13.208 0
p5 -3.900 -3.000 -2.060 31.616 46.100 65.000
pl0 0 0 0 86.000 111.000 134.600
p25 0 0 0 280.000 300.000 335.000
p50 20.000 22.000 24.000 690.000 752.005 800.000
p75 120.000 123.620 127.100 1.609.000 1.800.000 1.987.595
p90 256.000 265.000 276.031 3.770.821 4.315.000 4.825.098
p95 395.000 407.700 426.000 5.884.999 6.810.000 7.484.231
p99 920.000  1.050.000 1.200.000 17.608.876  39.724.100  54.710.000
p99.9 3.108.000 4.019.000 4.418.795 56.536.952 104.050.000 130.800.000
p75/p50 5,24 5,62 6,17 2,17 2,39 2,60
p90/p50 11,19 12,05 13,35 5,03 5,74 6,49
p99.9/p50 136,30 182,68 212,93 71,43 138,36 183,93
Gini 0,769 0,783 0,796 0,690 0,734 0,769
Gini* 0,750 0,761 0,773 0,679 0,724 0,758
Theil* 1,198 1,316 1,463 1,068 1,299 1,470

Mittelwert  101.903 107.649 114.727 1.855.974 2.235.626 2.674.914

Quelle: SOEP v35 und SOEP-TS; Eigene Berechnungen mit gewichteten Werten. Bootstrap Konfidenzin-
tervalle mit 500 Replikationen angegeben als untere und obere Grenze

* Alle negativen und Null-Vermégen werden auf 0.01 recodiert, da der Theil-Index nur fiir strikt positive
Werte definiert ist. Der Gini ist ebenfalls zu Vegleichszwecken entsprechend angepasst.

"Bootstrapping ist eine Resampling-Methode mit Zuriicklegen. Dabei werden hier 500 zufillige Permuta-
tionen des Originaldatensatzes erstellt. Fiir jede Permutation wird dann die Statistik, die von Interesse ist,
berechnet. Die 500 Statistiken determinieren das Konfidenzband.
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Im SOEP verfiigt das unterste Perzentil iiber ein negatives Nettovermodgen von rund
25.000 Euro. Der Wert fiir das 25. Perzentil liegt bei Null Euro, der Median bei rund
20.000 Euro und fiir das 75. Perzentil bei rund 120.000 Euro. Danach steigen die Vermogen
stark an auf ca. 260.000 Euro fiir das 90., rund 400.000 Euro fir das 95. und ca. 1 Mio.
Euro fiir das 99. Perzentil. Die Varianz der Vermdégen in SOEP-TS ist deutlich grofler. Das
unterste Perzentil ist mit rund 13.000 Euro verschuldet. Jenseits des untersten Perzentils
steigen die Vermogen schnell an und liegen fiir alle folgenden Perzentile weit iiber den
SOEP-Werten. So liegen die Werte fiir das 25. Perzentil in SOEP-TS bereits bei 300.000
Euro und bei iiber 750.000 Euro fiir den Median. Das 75. Perzentil verfiigt bereits iiber ein
Vermégen von 1,8 Mio. Euro und das 99. Perzentil von 39 Mio. Euro. Die Unterschiede im
Durchschnittsvermégen sind bemerkenswert: Mit iiber 2,2 Mio. Euro liegt der SOEP-TS-
Wert um einen Faktor 21 hoher als der SOEP-Wert von ca. 100.000 Euro.

Weil in SOEP-TS im Unterschied zum SOEP schon Personen in den unteren Perzentilen
nennenswerte Vermogen besitzen, ist die gemessene Vermogensungleichheit in SOEP-TS
deutlich geringer als im SOEP: So liegen die Perzentil-Verhéltnisse 90-50 bzw. 75-50 in
SOEP-TS bei rund 5,7 bzw. 2,4 und im SOEP bei 12,8 bzw. 6,0. Auch der Gini- Koeffizient
ist in SOEP-TS mit rund 0,73 niedriger als in SOEP mit 0,79. Zusammenfassend zeigen diese
Befunde, dass die SOEP-TS-Befragten stark am oberen Ende der Nettovermogensverteilung
konzentriert sind und ergo auch viele Féalle in den Bereich der eingangs beschriebenen
Datenliicke fallen. Dies zeigt die aus Kapitel 2 bekannte Abbildung 11 zur Datenliicke — nun
aber ergénzt um SOEP-TS. Die durchgezogene Funktion beschreibt, wie eingangs erkléart,
die empirische Verteilung positiver Nettovermogen laut SOEP. Griin gefiillte Punkte sind
Fille aus dem Manager-Magazin. Die schwarz umrandeten Kreise sind neu und indizieren
einzelnen Datenpunkte aus SOEP-TS. Insgesamt gibt es in SOEP-TS 881 Fille mit einem
Vermogen von mindestens 1 Mio. Euro, 353 Fille verfiigen iiber mindestens 3 Mio. Euro

und tiber mindestens 5 Mio. Euro noch 185 Fille.

5.2 Integrierte Vermogensverteilung

Wie im vorangegangenen Kapitel 5.1.5 gezeigt, haben viele SOEP-TS-Befragte hohe
Vermogen und viele Félle liegen im Bereich der Datenliicke. Bei den Beschreibungen wur-

den SOEP und SOEP-TS separat voneinander verwendet. Der komparative Vorteil des
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Abbildung 11: Datenliicke im Bereich hoher Vermogen in SOEP+ SOEP-TS
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vorliegenden Projekts besteht aber darin, dass bei SOEP und SOEP-TS gleiche Feldinstru-
mente (Fragebogen) verwendet wurden und ein integrierter Satz von Gewichtungsfaktoren
vorliegt (vgl. Kapitel 4). Damit kénnen die Daten in einem Datensatz integriert und damit
gemeinsame Analysen durchgefithrt werden, die auf einer gréfferen Fallzahl als bei den
beiden Einzeldatensitzen basieren — gerade im Bereich hoher Vermégen. Einschrinkend
sei angemerkt, dass die beiden Datensétze in zwei verschiedenen Jahren erhoben wurden.
Entsprechend beziehen sich die Vermogensangaben aus dem SOEP auf das Erhebungsjahr
2017 und fiir SOEP-TS auf 2019. Es ist davon auszugehen, dass sich die Vermoégen in
Deutschland in den letzten beiden Jahren positiv entwickelt haben. Damit unterschitzen
die SOEP-Werte von 2017 vermutlich etwas die Situation von 2019. Trotzdem koénnen sich
die Vermogenswerte in bestimmten Segmenten der Verteilung auch negative entwickelt

haben.

5.2.1 Portfolios

Abbildung 12 zeigt, wie sich die Portfolios entlang der integrierten Vermdogensverteilung zu-
sammensetzen. Bei den unteren 50% der Befragten aus SOEP+SOEP-TS stellen Marktwerte
von Fahrzeugen mit einem Portfolioanteil von rund 25% die zentrale Vermégenskomponente
dar. Auf Geldanlagen in Form von Sparguthaben, Spar- und Pfandbriefen, Aktien oder
Investmentanteilen entfallen knapp 16%. Bausparvertrige und private Versicherungen
machen knapp unter 14% aus. Im Bereich zwischen dem 50. und 90. Perzentil entfallen
rund 68% des Vermogens auf selbstgenutztes Wohneigentum oder weitere Immobilien. Der
Portfolioanteil, der in Immobilien angelegt ist, bleibt fiir die folgenden neun Perzentile stabil.
Fiir das oberste Perzentil fillt er auf knapp iiber 50% und im obersten 0,1ten Perzentil
auf nur noch ca. 25%. Parallel dazu steigt der Anteil von Betriebsvermégen: Spielen diese
fiir die unteren 99% nur eine sehr untergeordnete Rolle, steigt der Anteil auf iiber 30% im
obersten Perzentil und auf iiber 50% im obersten 0,1ten Perzentil. Die hohe Bedeutung
von Betriebsvermogen im Top-Perzentil deckt sich mit empirischen Befunden basierend auf
PHF fiir Deutschland (vgl. Schroder u. a., 2019) oder dem Survey of Consumer Finance fiir
die USA (Wolff, 2017).

Bemerkenswert ist, dass das Geldvermogen entgegen der Erwartung im obersten

Vermogensbereich keine nennenswerte Rolle spielt. Eine mogliche Erklarung ist, dass
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Unternehmensgewinne nicht ausgeschiittet sondern thesauriert werden. Auffallend ist auch
ein vergleichsweise hoher Anteil von privaten Versicherungen bei den obersten 0,1% der
Verteilung. Hier klumpen sich aber viele Selbstédndige, die ihre Altersvorsorge privat z.B.

itber Lebensversicherungen organisieren.
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Quelle: SOEP v35 und SOEP-TS; Eigene Berechnungen mit gewichteten Werten

Abbildung 12: Portfolios in SOEP+SOEP-TS nach Perzentilen

5.2.2 Vermoégensungleichheit und Vermoégenskonzentration

Vielfach wird argumentiert, dass Survey-Daten die wahre Ungleichheit und Konzentration
von Vermogen unterschéiitzen. Um diese Unterschéitzung zu quantifizieren, werden nachfol-
gend entsprechende Mafle fiir zwei Verteilungen gegeniibergestellt: Solche, die allein auf
den individuellen Nettovermogen aus SOEP basieren, solche, die auf SOEP+SOEP-TS
basieren.

Tabelle 5 beschreibt die Ungleichheit beider Nettovermogensverteilungen anhand aus-
gewihlter Perzentilwerte, sowie Perzentilverhéiltnisse und des Gini-Koeffizienten. Durch die
Integration von SOEP-TS steigen die Vermogenswerte ab dem 95% Perzentil deutlich. Hier
steigt der Wert von ca. 410.000 Euro (SOEP) auf 440.000 Euro (SOEP+SOEP-TS). Im
99% steigt der Wert durch die Integration von rund 1,05 Millionen Euro auf 1,33 Millionen
Euro. Diese Ergebnisse bestétigen, dass sich viele SOEP-TS-Befragte in die Top 1% der

bisher beobachteten Vermogensverteilung einsortieren.
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Tabelle 5: Nettovermogensverteilungen des SOEP nach Integration von SOEP-TS

SOEP SOEP+SOEP-TS

untere . obere untere . obere

Grenze Schitzung Grenze Grenze Schitzung Grenze
pl -25.000 -22.260 -20.000 -25.000 -22.260 -20.000
p5 -3.900 -3.000 -2.060 -3.600 -3.000 -2.000
pl0 0 0 0 0 0 0
p25 0 0 0 0 0 0
p50 20.000 22.000 24.000 20.700 22.800 25.000
p75 120.000 123.620 127.100 122.500 126.000 130.200
p90 256.000 265.000 276.031 266.000 279.236 287.500
p95 395.000 407.700 426.000 417.400 438.000 457.500
p99 920.000  1.050.000 1.200.000 1.171.367 1.330.000 1.430.000
p99.9 3.108.000 4.019.000 4.418.795 4.664.803 5.490.000 8.011.008
p75/p50 5,24 5,62 6,17 5,13 5,53 5,96
p90/p50 11,19 12,05 13,35 11,22 12,25 13,24
p99.9/p50 136,30 182,68 212,93 201,84 240,79 349,68
Gini 0,769 0,783 0,796 0,798 0,809 0,820
Gini* 0,750 0,761 0,773 0,778 0,789 0,800
Theil* 1,198 1,316 1,463 1,490 1,627 1,798

Mittelwert ~ 101.903 107.649 114.727 120.190 126.694 135.015

Quelle: SOEP v35 und SOEP-TS; Eigene Berechnungen mit gewichteten Werten. Bootstrap Konfiden-
zintervalle mit 500 Replikationen angegeben als untere und obere Grenze

* Alle negativen und Null-Vermégen werden auf 0.01 recodiert, da der Theil-Index nur fiir strikt positive
Werte definiert ist. Der Gini ist ebenfalls zu Vegleichszwecken entsprechend angepasst.

Die Integration bedeutet auch einen Anstieg der gemessenen Ungleichheit anhand des
99,9-50-Perzentilverhéltnisses und des Gini-Koeffizienten: Das Perzentilverhéltnis steigt
von ca. 183 auf 241; der Gini-Koeffizient von 0,78 auf 0,81. Bei der Interpretation des
Gini-Koeffizienten ist zu beachten, dass dieser wegen negativer Vermogen nicht auf das
0-1-Intervall begrenzt ist. Der ebenfalls angegebene Theil-Index ist nur fiir streng positive
Vermogen definiert. Der Theil-Index ist zwar generell nicht auf das 0-1-Intervall definiert,
hat aber den Vorteil, dass er, wie andere Indizes aus der Entropie-Familie, nach Subgruppen
additiv zerlegbar ist. Werden alle nicht streng positiven Vermogen auf 0,01 Euro rekodiert,
sinkt der Gini Koeffizient leicht. Der Theil-Koeffizient steigt — wie der Gini-Koeflizient —
durch die Integration von SOEP-TS spiirbar an.

Ein zentraler Indikator fiir die Vermogenskonzentration ist der Anteil am Gesamt-
vermogen, den ein bestimmtes Quantil am oberen Ende der individuellen Nettovermogens-

verteilung hilt, z.B. die Top 1%. Diese Anteile beschreibt die Tabelle 6 fiir die oben
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Tabelle 6: Anteile am Gesamtvermoégen im SOEP mit

SOEP-TS
SOEP SOEP+SOEP-TS

Top 10% 58,9 64,1

(57,1; 61,2) (62,3; 66,1)
Top 5% 43,9 50,6

(41,4; 46,7) (48,0; 53,2)
Top 1% 21,6 29.0

(18,5; 25,1) (25,8; 32,4)
Top 0.1% 7,3 12.8

(4,6; 10,7) (9,8; 15,8)

Quelle: SOEP v35 und SOEP-TS ; Eigene Berechnungen mit
gewichteten Werten. Bootstrap Konfidenzintervalle mit 500
Replikationen angegeben in Klammern

definierten drei Stichproben. Abgebildet sind neben den Top 10% auch Top 5%, 1%, und
0.1% dieser drei individuellen Nettovermogensverteilungen.

Im SOEP halten die oberen 10% knapp 60% des Gesamtvermdgens, die oberen 5% etwa
44%, die Top 1% etwa 22% und die Top 0.1% noch ca. 8%. Fiir die integrierte Verteilung
SOEP+SOEP-TS steigen diese Anteile entsprechend auf knapp 64%, 50%, 28% und knapp
12%. Die Vermogenskonzentration am oberen bzw. obersten Rand der Verteilung wird

daher bisher mit den vorliegenden Surveydaten deutlich unterschétzt.

5.3 Entwicklung der Vermoégensverteilung iiber die Zeit

Das SOEP-Vermogensmodul wird vielfach zur Beschreibung der intertemporalen Entwick-
lung der privaten Vermogen in Deutschland verwendet. Wie oben gezeigt, unterschéitzt das
SOEP allein die Vermégenskonzentration. Die Integration von SOEP-TS bedeutet, dass
nunmehr im Unterschied zu den Vorjahren eine bessere Représentation von Menschen mit
hohen Vermogen gewéhrleistet ist. Dies hat aber auch einen Effekt auf die Vergleichbarkeit
von Kennziffern zur Ungleichheit iiber die Zeit. Dieses Unterkapitel zeigt die Entwicklung
der Vermégen in Deutschland von 2002 bis 2017, wobei die Ergebnisse im letzten Jahr
einmal auf SOEP und einmal auf SOEP+SOEP-TS beruhen. Dies erlaubt eine quantitative
Einschitzung der Stérke des Effekts.

Tabelle 7 zeigt die bekannten Statistiken zu Perzentilswerten und -verhéltnissen, Gini-

Koeflizient und Mittelwert im 5-Jahres-Rhythmus ab 2002. Unterhalb des 25. Perzentils der
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Vermogensverteilung ist die Verteilung relativ stabil iiber die Zeit: Im untersten Perzentil
sind die Personen mit mehr als 20.000 Euro verschuldet und der Wert am 25. Perzentil ist
Null. Der Median steigt um iiber 30% von ca. 16.000 Euro im Jahr 2002 auf 21.000 Euro
im Jahr 2017 an. In der oberen Hilfte ist eine deutliche Dynamik festzustellen. So steigt
das Vermogen am 75. Perzentil von ca. 100.000 Euro 2002 auf ca. 125.000 Euro 2017 an.
Der Wert am 99. Perzentil steigt von knapp unter 800.000 Euro auf iiber 1.000.000 Euro
an. Dies entspricht einem relativen Anstieg von ca. 25 bzw. 35%. Entsprechend stabil sind
die Perzentilverhéltnisse und auch der Gini-Koeffizient. Dieser liegt 2002 bei 0,785 und
2017 quasi unveréndert bei 0,786.

Die Integration von SOEP-TS im letzten Untersuchungsjahr lasst das Bild fiir die
untere Hilfte der Vermogensverteilung unveréindert, verstirkt aber die Dynamik in der
oberen Halfte und hier besonders fiir das oberste Perzentil. Konkret ergibt sich durch die
Integration ein weiterer Anstieg am Median von 3,6% auf 22.800 Euro, am 75. Perzentil
von 1,9% auf 126.000 Euro und am 99. Perzentil von 27% auf iiber 1,3 Millionen Euro.
Neben einer deutlichen Zunahme des Durchschnittsvermégens von ca. 110.000 Euro auf
125.000 Euro steigt auch der Gini-Koeffizient nennenswert an, nadmlich von 0,783 fiir das
SOEP auf 0,806 fiir SOEP+SOEP-TS. Ein vergleichbarer Befund liegt auch bei alternativer
Verwendung des Theil-Koeffizienten vor, der fiir das SOEP bei 1,315 und nach Integration
von SOEP-TS bei 1,575 liegt. Dies zeigt nochmals, dass sich die SOEP-TS-Population

insbesondere am obersten Ende der Vermdégensverteilung einordnet.
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Tabelle 7: Zeitreihe der Nettovermogen mit und ohne Integration von SOEP-TS

2002 SOEP 2007 SOEP 2012 SOEP 2017 SOEP 2017 SOEP+SOEP-TS
pl -19.750 -27.000 -21.500 -22.260 -22.260
(-20.704; -17.000) (-32.000; -21.480) (-25.000; -19.900) (-25.000; -20.000) (-25.287; -20.000)
p5 -1.800 -4.000 -3.200 -3.000 -3.000
(-3.000; -1.000) (-4.534; -3.000) (-4.000; -2.500) (-3.900; -2.000) (-3.749; -2.000)
pl0 0 0 0 0 0
(0; 0) (0; 0) (0; 0) (05 0) (05 0)
p25 0 0 0 0 0
(0; 0) (0; 0) (0; 0) (0; 0) (05 0)
p50 17.500 16.000 20.000 22.000 22.800
(16.000; 19.382) (15.000; 17.500) (18.600; 21.500) (20.000; 24.001) (20.800; 25.000)
p75 100.000 95.000 104.571 123.620 126.000
(97.500; 104.000) (91.000; 99.800) (100.000; 108.800) (120.000; 127.000) (123.000; 130.000)
p90 214.600 215.000 220.500 265.000 278.544
(207.600; 222.000) (203.400; 223.000) (213.000; 229.000) (255.000; 277.000) (267.500; 286.750)
p95 326.750 325.000 330.870 407.700 437.800
(315.000; 343.641) (311.900; 340.000) (317.000; 350.000) (394.420; 427.500) (419.300; 457.000)
p99 765.000 790.000 841.708 1.050.000 1.329.800
(716.224; 824.500) (733.000; 868.076) (790.000; 917.500) (920.000; 1.200.000) (1.171.367; 1.430.000)
p999 2.745.001 3.933.000 3.208.887 4.019.000 5.450.000
(2.425.600; 3.455.000)  (3.169.737; 4.740.000)  (2.525.000; 4.156.396)  (2.860.000; 4.418.795) (4.530.000; 7.446.000)
p75/p50 5,71 5,94 5,23 5,62 5,53
(5,25; 6,18) (5,52; 6,33) (4,95; 5,48) (5,19; 6,10) (5,11; 5,99)
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Table 7: Fortsetzung

2002 SOEP 2007 SOEP 2012 SOEP 2017 SOEP 2017 SOEP+SOEP-TS
p90/p50 12,26 13,44 11,03 12,05 12,22
(11,13; 13,13) (12,26; 14,40) (10,38; 11,81) (11,04; 13,23) (11,07; 13,36)
p99.9/p50 156,86 245,81 160,44 182,68 239,04
(137,04; 198,58) (188,20; 302,18) (124,66; 207,82) (135,88; 210,42) (197,46; 329,41)
Gini 0,775 0,797 0,774 0,783 0,806
(0,763; 0,787) (0,786; 0,810) (0,762; 0,789) (0,770; 0,797) (0,794; 0,818)
Gini* 0,756 0,773 0,751 0,761 0,786
(0,745; 0,768) (0,762; 0,784) (0,740; 0,764) (0,751; 0,775) (0,775; 0,796)
Theil* 1,323 1,399 1,252 1,316 1,575
(1,197; 1,459) (1,286; 1,504) (1,159; 1,372) (1,197; 1,476) (1,443; 1,704)
Mittelwert 86.371 86.750 89.206 107.649 124.789

(81.841; 91.101)

(82.082; 91.692)

(84.737; 94.579)

(100.945; 114.474)

(118.352; 131.282)

Quelle: SOEP v35 und SOEP-TS; Eigene Berechnungen mit gewichteten Werten.

Bootstrap Konfidenzintervalle mit 500 Replikationen angegeben in Klammern
*Alle negativen und Null-Vermogen werden auf 0.01 recodiert, da der Theil-Index nur fiir strikt positive Werte definiert ist.
*Der Gini ist ebenfalls zu Vegleichszwecken entsprechend angepasst.



5.4 Millionire in Deutschland

Das Ziel dieses Kapitels ist eine vergleichende Analyse soziodemografischer, konomischer
und qualitativer Merkmale entlang der Verteilung individueller Nettovermogen mit dem
integrierten SOEP+SOEP-TS Datensatz. Konkret wird dazu die erwachsene SOEP+SOEP-

TS-Population vier Vermogensbereichen zugeordnet:

1. Die unteren 50%: Personen mit einem individuellen Nettovermégen bis rund 23.000

Euro.
2. Die mittleren 25%: Personen vom Median bis 75sten Perzentil (rund 126.000 Euro).

3. Die oberen 24% Personen vom 75sten bis rund 99stes (genauer: 98,6-stes) Perzentil

(< 1 Mio. Euro).

4. Millionére: Personen mit einem individuellen Nettovermoégen von mindestens 1 Mio.

Euro.

Die separate Betrachtung von Millionédren ist mit der Integration von SOEP-TS we-
sentlich aussagekriftiger als mit dem SOEP allein, weil dadurch die beobachtete Zahl von

Vermogensmilliondren von 317 (SOEP 2017) auf 1198 ansteigt.

5.4.1 Soziodemografische Merkmale

Tabelle 8 erlaubt eine vergleichende Betrachtung der soziodemografischen Merkmale der
integrierten SOEP+SOEP-TS-Population der unteren 50%, der mittleren 25%, der oberen
24% sowie der Millionéire.

Bei allen betrachteten Merkmalen zeigen sich deutliche Unterschiede iiber die vier
Segmente der Vermogensverteilung — und hier gerade zwischen der Population der Millionére

und den drei Gruppen von Nicht-Million&ren.

e Geschlecht. Der Anteil von Frauen sinkt von ca. 53% bei den unteren 50% leicht
auf ca. 48% bei den oberen 48%. Die Population der Millionére ist dagegen deutlich

ménnlich dominiert. Hier liegt der Anteil von Frauen bei nur ca. 31%.

e Alter. Die Altersverteilung verschiebt sich entlang der Vermdégensverteilung deutlich:

Machen iiber 49-jihrige nur rund ca. 38% im unteren Vermogenssegment aus, steigt
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Tabelle 8: Soziodemografische Merkmale nach Vermodgenssegmenten

Anteile in Prozent

Entspr. Segment p0 - p50 p50 - p75 p75 - p98.6 Millionére
Vermégensband (in Tausend) w< 22,8 22,8<w<126 126 < w < 1.000 w > 1.000
Merkmale
Frauen 53,02 50,50 47,63 30,69
Mit Migrationshintergrund 30,64 18,64 12,41 13,62
Neue Bundeslander 20,26 20,25 8,06 6,05
Altersgruppen
18-24 16,28 1,43 0,12 0,00
25-49 45,51 37,80 23,33 23,39
50-64 19,27 31,99 38,65 36,71
65+ 18,95 28,78 37,91 39,90
Arbeitsmarktstatus
Aktiv 58,63 65,21 59,32 61,59
Inaktiv 24,98 9,89 8,80 5,11
Verrentet 16,39 24,91 31,88 33,31
Stellung im Beruf
Selbststindig 3,93 8,41 19,13 72,56
Arbeiter 22,84 19,99 12,25 1,69
Beamte 3,57 6,55 9,59 3,68
Auszubildende 17,09 1,81 0,29 0,12
Angestellte 52,57 63,24 58,73 21,95
Angestellte mit Fiithrungsaufgaben 0,86 1,85 5,24 22,22
Geschiftsfithrer und Gesellschafter 1,75 1,55 4,01 25,62
Betriebsgrifle Selbstindiger
Keine Mitarb. 83,40 69,11 47,04 19,58
1-9 Mitarb. 15,48 28,53 44,34 34,08
10 und mehr Mitarb. 1,12 2,36 8,62 46,34
Schulbildung
Kein Abschluss 5,65 0,90 0,54 0,00
Sekundarstufe I 16,06 8,98 7,88 14,07
Sekundarstufe 1T 59,27 59,81 48,98 31,80
Hochschulreife 19,01 30,31 42,60 54,13

Quelle: SOEP v35 und SOEP-TS; Eigene Berechnungen mit gewichteten Werten.

ihr Anteil auf fast 60% im mittleren und auf iiber 75% im oberen Segment sowie in

der Gruppe der Millionére.

e Migrationshintergrund. Der Anteil der Bevilkerung mit Migrationshintergrund ist mit
ca. 31% deutlich iiberrepriisentiert in den unteren 50% und deutlich unterreprésentiert

mit ca. 14% in der Gruppe der Millionéire.

e Wohnort. Auch die Bevilkerung mit Wohnsitz in den neuen Bundesldndern ist mit
ca. 20% iiberreprisentiert in den unteren 50% und deutlich unterreprisentiert mit

nur ca. 6% in der Gruppe der Millionére.
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e Arbeitsmarktstatus. Der oben beschriebene Altersgradient spiegelt sich im Anteil
verrenter Personen wieder: Wie zu erwarten steigt der Anteil der Verrenteten von
ca. 16% in der Gruppe der unteren 50% auf ca. 25% im mittleren bzw. iiber 30% im
oberen Vermogenssegment und auf rund ein Drittel in der Gruppe der Millionére.
Dagegen tiberrascht, dass der Anteil der Aktiven am Arbeitsmarkt trotz deutlicher
Unterschiede in der Altersstruktur iiber alle Vermogenssegmente hinweg recht stabil
bei rund 60% liegt. Der Anteil der Inaktiven (z.B. aufgrund von Kindererziechung,
Pflegetitigkeit, etc.) sinkt dagegen deutlich von rund 25% in der Gruppe der unteren
50% auf ca. 10% im mittleren und oberen Vermogenssegment und auf nur rund 5% in
der Gruppe der Millionédre. Erwerbslosigkeit im erwerbsfdhigen Alter kommt damit

in der Gruppe der Millionére faktisch nicht vor.

e Stellung im Beruf. Die bei Weitem am stérksten vertretene Beschéftigtengruppe sind
Angestellte. Sie machen in den unteren drei Vermogenssegmenten zwischen ca. 53%
und 63% aus. Vollig anders stellt sich die Situation in der Gruppe der Millionéire
dar: Thr Anteil liegt hier bei nur 22%. Selbstéindige stellen mit iiber 70% die stérkste
Gruppe dar, deren Anteil im unteren Vermogenssegment bei nur ca. 4% und selbst
im oberen Segment bei nur 19% liegt. Weitere Beschiiftigtengruppen, deren Anteile
entlang der Vermogensverteilung systematisch abnehmen, sind Arbeiter (von ca. 23%

auf unter 2%) und Auszubildende (von ca. 17% auf unter 1%).

e Leitungspositionen. Wie nicht anders zu erwarten steigt der Anteil der Beschéftigten
in Leitungspositionen entlang der Vermogensverteilung deutlich an. Liegt der Anteil
der Beschéftigten, die angeben, als Angestellte Fiihrungsaufgaben zu iibernehmen,
bzw. Gesellschafter und Geschéftsfithrer zu sein, im unteren Vermoégenssegment bei
unter 1%, steigt dieser Wert im mittleren auf ca. 2% und auf ca. 6% im oberen

Segment. In der Gruppe der Millionére sind sie mit fast 40% stark iiberreprisentiert.

e BetriebsgriBe Selbstédndiger. Von den Selbsténdigen im unteren Vermogenssegment
ist ein weit iiberwiegender Anteil von rund 83% solo-selbstindig. Weitere 16% haben
maximal neun MitarbeiterInnen. In den drei folgenden Vermogenssegmenten steigt
die MitarbeiterInnenzahl deutlich an: Im mittleren und oberen Segment sinkt der

Anteil der Solo-Selbstéindigen auf ca. 70% bzw. ca. 48%, wihrend ca. 29% bzw. ca.
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44% 1-9 MitarbeiterInnnen haben. Bei den Millionéren arbeiten nur noch ca. 18% als

Solo-selbstéindige. Rund 35% haben 1-9 und ca. 46% 10 und mehr MitarbeiterInnen.

e Bildungsniveau. Ein entsprechendes schulisches sowie berufliches Bildungsniveau
ist zentral fiir die Berufskarriere und wird am Arbeitsmarkt iiber das Einkommen
honoriert. Entsprechend gibt es einen deutlichen positiven Zusammenhang zwi-
schen schulischem Bildungsgrad und Vermogen: So liegt der Anteil der Personen
ohne Schulabschluss (Abschluss der Sekundarstufe I; Sekundarstufe IT) im unteren
Vermogenssegment bei rund 6% (16%; 60%) und bei den Millionéren bei weniger
als 0,01% (14%; 32%). Dagegen haben von den unteren 50% nur rund 20% ein
Abitur. Der Anteil der Personen mit einem solchen Bildungsgrad nimmt iiber die vier

Vermogensgruppen zu und erreicht bei den Millionédren einen Anteil von etwa 54%.

5.4.2 Personlichkeitsmerkmale

Es gibt verschiedene Argumente, die dafiir sprechen, dass Personlichkeit und soziotko-
nomischer Status (und damit auch Vermégen) zusammenhéngen. So argumentieren Roberts
u.a. (2007), dass es positive Selektionseffekte gibe, wenn der eingeschlagene Karrierepfad
mit der Personlichkeit zusammenpasse. Cook, Vance und Spector, 2000 argumentieren,
dass Selektionseffekte auch in dem Sinne wirken kénnten, dass Personen mit bestimmten
Personlichkeitsmerkmalen fiir bestimmte Positionen mit hohem Status ausgewahlt wiirden.
Ein Beispiel wire die Bevorzugung extrovertierterer, wenig neurotischer und gewissenhafter
Personen fiir Positionen, die eine hohe kommunikative Befdhigung verlangen. Judge und
Ilies, 2002 argumentieren ferner, dass die Personlichkeit einen direkteren Einfluss auf die
Leistungsfihigkeit habe. Dieser Zusammenhang wiirde dadurch ausgelost, dass gewissen-
haftere und weniger neurotische Personen beispielsweise klarere eigene Ziele formulieren
wiirden, was sich wiederum leistungswirksam auswirke.

Der Literaturiiberblick von Leckelt u. a. (2018) listet eine Reihe empirischer Studien auf,
wonach sich die Personlichkeitsmerkmale von Personen mit hohen 6konomischen Ressourcen
und in hohen beruflichen Positionen tatséichlich systematisch von der iibrigen Bevolkerung
unterscheiden (z. B. Ozer und Benet-Martinez (2006); Roberts u. a. (2007)).

So zeigt Ackerman und Heggestad (1997), dass extrovertierte Personen mit groflerer
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Wahrscheinlichkeit unternehmerisch t#tig werden und Fiihrungsrollen iibernehmen (Judge
u. a., 2002). Diese Personlichkeits-Karriere-Beziehung geht auch einher mit hoherer Arbeits-
leistung und Erfolg (Judge u. a., 1999). Andere Studien zeigen, dass hoher sozio6konomischer
Status positiv korreliert mit Extroversion, Gewissenhaftigkeit und Narzissmus (Grijalva
u. a., 2015) und negativ mit Neurotizismus (z.B. Anderson und Cowan (2014)). Ahnliche
Muster fiir Erwerbskarrieren beschreibt die Metaanalyse von Ng u. a. (2005). Demnach sind
Gehalt und Beforderung positiv korreliert mit Extroversion, Gewissenhaftigkeit, Offenheit
fiir Erfahrung (nur fiir Gehalt) oder Locus of Control (nur fiir Gehalt) und negativ mit
Neurotizismus. Dass sich die Big-5-Personlichkeitsmerkmale von Menschen mit hohen
Vermogen vom Bevolkerungsdurchschnitt unterscheiden, zeigt die Studie von Leckelt u. a.
(2018).

Bei allen oben genannten Studien basieren die empirischen Analysen allerdings entweder
auf vergleichsweise kleinen Stichproben und/oder Convenience Samples, was ihre inhaltliche
Aussagekraft einschriankt. Hier folgt nun eine Beschreibung der Personlichkeitsmerkmale
sowie der Risikoneigung der Millionédre im Vergleich zu den unteren 50%, mittleren 25%
und oberen 24% der integrierten SOEP+SOEP-TS-Population. Bei der Interpretation der
Ergebnisse ist zu beachten, dass nur bivariate statistische Zusammenhénge dargestellt sind.
Es wird also nicht fiir weitergehende Unterschiede in der Zusammensetzung der vier Subpo-
pulationen statistisch kontrolliert. Wenn sich also beispielsweise eine Merkmalsauspriagung
zwischen der Gruppe der Millionére und den unteren 50% unterscheidet, kann dies auf
Unterschiede im Vermogen ebenso begriindet sein wie im hoheren Durchschnittsalter in
der erstgenannten Subpopulation.

Abbildung 13 zeigt die durchschnittlichen Ausprigungen der Personlichkeitsmerkmale
der Befragten in den vier Vermogenssegmenten. Fiir jedes Merkmal ist fiir jede der vier
Subpopulationen jeweils der Mittelwert angegeben. Fiir die drei Dimensionen Gewis-
senhaftigkeit, Extroversion und Offenheit zeigen sich keine systematischen Unterschiede
zwischen den Subpopulationen. Dagegen steigt der Wert fiir Neurotizismus und fallt fiir
Vertraglichkeit entlang des Vermogens: Gerade die Gruppe der Millionére gibt an, weniger
vertraglich und weniger emotional stabil zu sein (Neurotizismus).

Wie sich die durchschnittliche Risikoneigung der vier Subpopulationen unterscheiden,

zeigt Abbildung 14.
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Offenheit

Neurotizismus

Vertrégychkeit

unter 22.800 €
—— bis 126.000 €
--=Dbis 1 Mio. €
—— ab 1 Mio €

Gewissenhaftigkeit

Extraversion

Quelle: SOEP v35 und SOEP-TS; Eigene Berechnungen mit gewichteten Werten

Abbildung 13: Big Five in SOEP+SOEP-TS nach Vermo6gensperzentilen
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Quelle: SOEP v35 und SOEP-TS; Eigene Berechnungen mit gewichteten Werten

Abbildung 14: Risikoneigung in SOEP+SOEP-TS nach Vermdogensperzentilen
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Dargestellt ist fiir jeden Risikoskalenwert von 0 bis 10 der Anteil der jeweiligen Subpo-
pulation, der sich diesem Wert zuordnet. Fiir die unteren drei Subpopulationen zeigen sich
keine systematischen Unterschiede in der Risikoneigung. Dagegen gibt die Subgruppe der
Millionére an, deutlich risikofreudiger zu sein. Hier sortieren sich iiber 12% in die obersten
beiden Kategorien ein, wihrend es bei den anderen drei Subpopulationen nur rund 5% sind.
Dieser Befund deckt sich mit Ergebnissen aus der Literatur, dass Selbsténdige generell eine

hohere Risikobereitschaft aufweisen (Caliendo, Fossen und Kritikos, 2014).

5.4.3 Zufriedenheit nach Lebensbereichen

So, wie das Bruttosozialprodukt ein wichtiger Indikator des gesellschaftlichen Wohlstands
auf Makroebene ist, sind es auf Mikroebene das individuelle Einkommen oder Vermo6gen.
Allerdings lassen sie andere wichtige Dimensionen des Wohlergehens — z.B. Gesundheit
oder Zugang zu Kultur- oder Bildungsinstitutionen — unberiicksichtigt.

Verschiedene Institutionen und Expertengruppen fordern entsprechend eine umfassen-
dere Wohlstandsmessung unter Beriicksichtigung nicht nur 6konomischer, sondern auch
sozialer sowie 6kologischer Faktoren (European Commission: Beyond GDP, OECD: Best
Life Initiative (Bundesregierung, 2019). Bei dieser umfassenderen Messung wird hiufig
auch auf Selbsteinschitzungen der Bevolkerung zuriickgegriffen — von der Zufriedenheit
mit ihrem Arbeitsplatz bis zur Zufriedenheit mit ihrem Leben insgesamt. Es zeigt sich,
dass die Zusammenhéinge zwischen der subjektiven Zufriedenheit in einer Dimension und
den dahinter liegenden objektiven Faktoren keineswegs linear sein muss. Dies gilt z.B. fiir
den Zusammenhang zwischen Arbeitszeit und Zufriedenheit mit der Arbeit: Menschen, die
nicht arbeiten diirfen, sind ebenso unzufrieden wie solche, die viel mehr arbeiten als sie es
sich wiinschen. Dies gilt auch fiir den Zusammenhang zwischen Einkommen und Zufrieden-
heit: Nach dem so genannten Easterlin-Paradox sind zwar Einkommen und Zufriedenheit
positiv korreliert, es gibt aber einen Schwellenwert, ab dem es keine weitere Zunahme des
Wohlbefindens gibt (Easterlin, 2001).

Nachfolgend wird fiir die vier Subgruppen — von den unteren 50% bis hin zu den
Millionédren — ein Vergleich ihrer subjektiven Zufriedenheiten vorgenommen und anschlie-
Bend — soweit es die Daten erlauben — der Versuch einer Objektivierung anhand objektiver

Indikatoren vorgenommen. So ist zu erwarten, dass die Zufriedenheit mit der Arbeit von
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den Arbeitsinhalten oder den zu leistenden Uberstunden abhingt.

Im SOEP wird — quasi als aggregierter Indikator — die Zufriedenheit mit ,,dem Leben
insgesamt” abgefragt und zudem die Zufriedenheit in verschiedenen Lebensbereichen:
Gesundheit, Schlaf, Arbeit, Tatigkeit im Haushalt, Einkommen des Haushalts, personliches
Einkommen, Wohnung, Freizeit, Kinderbetreuung, Familienleben, Wohngegend sowie
sozialer Sicherung. Die Skala, auf der die Zufriedenheit abgefragt wird, hat 11 Ausprigungen
(Null bis Zehn), wobei der Wert Null ,,ganz und gar unzufrieden” und der Wert 10 ,,ganz
und gar zufrieden” bedeutet.

Abbildung 15 zeigt, dass die Befragten im Durchschnitt mit ihrem Leben zufrieden
sind und Zufriedenheit tiber die vier Vermogenssegmente hinweg ansteigt. So liegt die
durchschnittliche Lebenszufriedenheit bei den unteren 50% bei 7,3, bei den mittleren 25%
bei 7,4, bei den oberen 24% 7,6 und bei den Milliondren nochmals deutlich hoher mit
8,0. Auch wenn dieser Befund die Redewendung ,,Geld allein macht nicht gliicklich” nicht
widerlegt, zeigt er doch, dass Vermogen und Zufriedenheit positiv korrelieren. Entgegen
der Easterlin-Hypothese zeigen sich im oberen Bereich der Vermdégensverteilung auch keine
klaren Séttigungseffekte.

Der positive bivariate Zusammenhang zwischen Vermoégen und Zufriedenheit bestétigt
sich auch fiir die Dimensionen Einkommen, Arbeit, Wohnung, Gesundheit und Familie.
Dabei ldsst sich besonders fiir das Segment der Millionédre — im Vergleich zu den drei unteren
Segmenten — ein deutlicher Anstieg der bereichsspezifischen Zufriedenheiten beobachten
(vgl. in den Abbildungen 15 und 16 z.B. die Dimensionen Arbeit oder Einkommen).

Eine plausible Erkldrung fiir den positiven Zusammenhang zwischen eigenem Einkom-
men bzw. Haushaltseinkommen und Vermdogen ist die hohe positive Korrelation zwischen
Einkommen und Vermégen (vgl. Kapitel 5.4.4). Eine plausible Erklarung fiir die mit dem
Vermogen steigende Zufriedenheit mit der Arbeit diirfte in interessanteren Arbeitsinhalten
liegen und der mit der beruflichen Stellung verbundenen hohen Autonomie in der Ausiibung
der Tétigkeit. Ein Indiz dafiir ist, dass Personen mit hohen Vermdégen héufiger Leitungspo-
sitionen einnehmen bzw. selbsténdig tétig sind (vgl. Tabelle 8). Dass grofiere materielle
Ressourcen auch die Zufriedenheit mit der Wohnung erhohen, ldsst sich begriinden mit
einem insgesamt besseren Wohnumfeld, einer besseren Ausstattung des Gebaudes oder

einer grofferen Wohnflache. So zeigt Abbildung 17, dass die durchschnittliche Wohnfléche
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Abbildung 15: Vergleich einiger Zufriedenheits-Abfragen nach Vermogenssegmenten

von ca. 90 Quadratmetern bei den unteren 50% sich auf iiber 171 Quadratmetern bei den
Millionéren erhoht. Gleichzeitig nimmt die durchschnittliche Haushaltsgrofie aber nicht in
nennenswerter Weise zu, womit pro Kopf den Milliondrshaushalten eine weitaus grofiere
Wohnflache zur Verfiigung steht als den Personen aus den unteren Vermogenssegmenten.

Nur in der Dimension Freizeit ldsst sich der positive Zusammenhang zwischen Zufrieden-
heit und Vermogen nicht bestétigen. Hier steigt das durchschnittliche Zufriedenheitsniveau
iiber die unteren drei Vermogenssegmente von rund 7,2 auf 7,5 und féllt dann fiir das
Segment der Millionédre wieder etwas ab auf 7,3. Eine plausible Erklarung ist die an der
tatséchlichen Wochenarbeitszeit bemessenen Arbeitsbelastung: erwerbstéatige Millionére
geben an, mit ca. 47 Stunden pro Woche fast 10 Stunden mehr als Erwerbstétige in den drei
unteren Vermogenssegmenten zu arbeiten (vgl. Abbildung 18). Entsprechend mangelt es
dieser Population zwar nicht an den finanziellen Méglichkeiten ihre Freizeit in gewiinschter
Weise zu verbringen, jedoch diirfte aufgrund der hohen Arbeitsbelastung die Freizeit zu

kurz kommen.
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Quelle: SOEP v35 und SOEP-TS; Eigene Berechnungen mit gewichteten Werten

Abbildung 16: Vergleich weiterer Zufriedenheits-Abfragen nach Vermogenssegmenten

5.4.4 Determinanten der Vermégensbildung

Wie schon in der vergleichenden Analyse SOEP vs. SOEP-TS in Kapitel 5.1.3 werden hier
die zentralen Determinanten der Vermogensbildung — Einkommen und Sparverhalten —
betrachtet, wobei nun aber zwischen den vier Vermogenssegmenten differenziert wird.

Abbildung 19 zeigt, wie sich entlang der integrierten SOEP+SOEP-TS-Verteilung des
individuellen Nettovermogens das dquivalente Haushaltsnettoeinkommen veréndert.

Wie zu erwarten, steigt das jahrliche dquivalente Haushaltsnettoeinkommen mit steigen-
dem Vermdogen. Allerdings féllt der Anstieg iiber die ersten drei Segmente der Vermdogens-
verteilung hinweg vergleichsweise moderat aus. Bei den unteren 50% liegt das Haushaltsnet-
toeinkommen bei ca. 1.900 Euro pro Monat, wihrend es bei den mittleren 25% bei ca. 2.200
Euro und bei den oberen 24% knapp unter 2.500 Euro liegt. Vergleicht man das untere
mit dem oberen Segment der Vermogensverteilung, steigt das Durchschnittseinkommen

also um rund 32%. Bei den Millionéren steigt das dquivalente Haushaltsnettoeinkommen
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Abbildung 17: Wohnfldche in Quadratmetern nach Vermogenssegmenten

dagegen nochmals deutlich auf ca. 7.600 Euro pro Monat an. Damit stehen ihnen deutlich
hohere finanzielle Ressourcen zum weiteren Vermogensaufbau zur Verfiigung als der iibrigen
Bevolkerung. Ob sie diese Ressourcen auch fiir einen weiteren Vermogensaufbau nutzen
oder konsumieren, zeigt sich am Anteil der Sparer und der Hohe ihrer Ersparnis.
Abbildung 20 zeigt, wie sich iiber die vier Vermdgenssegmente hinweg die Anteile der
Personen veréndern, die aus dem Vermdgens- bzw. Vorsorgemotiv heraus sparen. Aus dem
Vermogensbildungsmotiv heraus steigt der Anteil von ca. 33% im unteren auf ca. 37% im
mittleren und oberen Segment und liegt im Segment der Millionére bei rund 49%. Gemessen
am Anteil der Personen, die je nach Vermogenssegment sparen, ist jedoch Vorsorge das
mafgebliche Motiv: Aus dem Vorsorgemotiv heraus sparen ca. 62% der unteren 50% und
ca. 67% der mittleren 25 bzw. oberen 24% und lediglich 58% im Segment der Millionére.
Mit steigendem Vermdogen steigt nicht nur das dquivalente Haushaltsnettoeinkommen
und der Anteil der Vermdgenssparer. Wie Abbildung 21 zeigt, steigen auch die bedingten

monatlichen Sparbetrége der Sparer.
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Abbildung 18: Tatséichlich geleistete wochentliche Arbeitsstunden von Personen im Arbeits-
markt nach Vermogenssegmenten

Fiir Vermogensbildung legen die unteren 50% rund 340 Euro per annum zuriick, die
mittleren 25% knapp 400 Euro und die oberen 24% iiber 675 Euro. Damit liegt die
Ersparnis aus dem Vermogensbildungsmotiv heraus im oberen rund doppelt so hoch wie
im unteren Segment. Auch aus dem Vorsorgemotiv heraus steigt die Ersparnis mit dem
Vermogen. Hier liegen die Betrége in den drei unteren Vermoégenssegmenten bei ca. 320
Euro, 380 Euro und 560. Euro. Damit fallt der relative Anstieg der Ersparnis aus dem
Vorsorgemotiv mit knapp unter 80% nur etwas niedriger aus als bei derjenigen aus dem
Vermogensmotiv. Unabhéngig vom Sparmotiv gilt, dass die bedingten Sparbetrige iiber
die drei unteren Vermogenssegmente hinweg fast doppelt so schnell ansteigen wie das
Nettodquivalenzeinkommen. Die Sparneigung - gemessen an der Sparquote — nimmt also
Zu.

Die Spartéitigkeit der Millionére liegt auf einem komplett anderen, ndmlich wesentlich

hoherem Niveau. Im Durchschnitt legen Millionére, die aus dem Vermogensbildungsmotiv
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Abbildung 19: Aquivalentes monatliches Haushaltsnettoeinkommen in SOEP+SOEP-TS
nach Vermogenssegmenten

heraus sparen, fast 3.000 Euro pro Monat zuriick. Sparen sie zur Vorsorge, ist der Betrag
mit rund 1.500 Euro etwa halb so hoch. Damit sparen Millionédre nicht nur wesentlich
mehr als die Menschen in den unteren Vermoégenssegmenten, auch die relative Bedeutung
der beiden Sparmotive verschiebt sich: Wihrend die bedingten Sparbetridge aus dem
Vorsorge- und Vermégensbildungsmotiv heraus in den unteren drei Vermogenssegmenten
auf dhnlichem Niveau liegen, steht bei den Millionéren, gemessen an der Hohe der Ersparnis,
die Vermogensbildung deutlich im Vordergrund.

Insgesamt ldsst sich festhalten, dass sich der Anteil der Sparer iiber die vier Vermogens-
segmente hinweg — unabhéngig vom Sparmotiv — deutlich erh6ht und Millionére relativ wie
absolut deutlich mehr von ihrem Einkommen fiir die Vermogensakkumulation verwenden,

als Personen in den unteren drei Segmenten. Tatsiichlich steigt die Sparquote'? von ca. 11%

12Dje Sparquote in einem Vermogenssegment ist definiert als die gewichtete Summe der Sparbetrige aus
Vorsorge- und Vermogensbildungsmotiv dividiert durch die gewichtete Summe der Nettoeinkommen in
diesem Segment.
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Abbildung 20: Anteile sparender Personen nach Vermégenssegmenten in SOEP+SOEP-TS

im unteren Vermogenssegment iiber 12% bzw. 16% im mittleren bzw. oberen Segment auf
fast 21% in der Gruppe der Millionére. Dies bedeutet aber auch, dass je hoher die Position
in der Vermogensverteilung ist, desto hoher ist der absolute Betrag, der gespart wird, womit
die Vermogensungleichheit ceteris paribus in der mittleren Frist weiter zunehmen diirfte.

Ambivalent ist das Bild, was die relative Bedeutung der beiden Sparmotive an-
geht. Gemessen am Anteil der sparenden Personen steht das Vorsorge- gegeniiber dem
Vermogensbildungsmotiv im Fokus. Die Betrége, die aus dem Vorsorgemotiv heraus gespart
werden, liegen aber niedriger als diejenigen aus dem Vermogensbildungsmotiv und dies gilt

gerade fiir die Gruppe der Millionére.

5.4.5 Portfolios

Das Kapitel zu den Milliondren in Deutschland schlie8t mit einer Beschreibung der durch-
schnittlichen Portfoliozusammensetzung in den vier Vermdgenssegmenten (Tabelle 9).

Der obere Teil der Tabelle zeigt, wie sich das individuelle Bruttovermogen auf die
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Abbildung 21: Ersparnis in SOEP+SOEP-TS nach Vermogenssegmenten

acht Vermogenskomponenten verteilt. Die unteren 50% besitzen ein Bruttovermogen von
durchschnittlich ca. 11.000 Euro. Davon entfallen mehr als 3.000 Euro auf Fahrzeuge, ca.
2.800 Euro auf selbstgenutztes Wohneigentum, ca. 1.600 Euro auf Geldanlagen und ca.
1.500 Euro auf private Versicherungen. Das Bruttovermogen der mittleren 25% ist mit
ca. 96.000 Euro fast neun Mal so hoch. Die drei wichtigsten Vermégenskomponenten hier
sind selbstgenutzes Wohneigentum mit ca. 57.000 Euro gefolgt von Geldanlagen mit ca.
13.000 Euro sowie privaten Versicherungen mit ca. 8.300 Euro. Die oberen 24% halten im
Durchschnitt ein Bruttovermoégen von ca. 330.000 Euro. Hier stellt erneut selbstgenutzes
Wohneigentum mit fast 190.000 Euro die wichtigste Vermogenskomponente ein. Sonstige
Immobilien nehmen an Bedeutung zu und stellen mit ca. 50.000 Euro die zweitgrofite
Komponente dar. Dieser folgen Geldanlagen mit ca. 39.000 Euro. Bei den Millionédren
betrigt das durchschnittliche Bruttovermogen ca. drei Millionen Euro. Hier dominieren
nun Betriebsvermoégen mit ca. 1,3 Mio Euro gefolgt von sonstigen Immobilien mit ca.

800.000 Euro und selbstgenutzem Wohneigentum mit ca. 570.000 Euro. Bei den Millionéren
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Abbildung 22: Sparquote in SOEP+SOEP-TS nach Vermogenssegmenten

dominieren somit Anlageformen, die auf die Generierung von Ertrigen (Einkiinfte aus
Vermietung und Verpachtung und Gewerbebetrieb) abzielen.

Im mittleren Teil der Tabelle sind die Verbindlichkeiten insgesamt sowie die vier
verschiedenen Kreditkomponenten aufgefiihrt, wihrend der untere Teil die Hohe des
Nettovermogens zeigt. Da bei den unteren 50% die Schulden (v.a. fiir Konsumentenkredite)
durchschnittlich fast so hoch sind wie die Vermogenswerte, liegt das durchschnittliche
Nettovermogen mit weniger als 4.000 Euro auf sehr niedrigem Niveau. Bei den mittleren 25%
liegt das Nettovermogen bei rund 74.000 Euro. Die durchschnittlichen Verbindlichkeiten in
diesem Vermogenssegment summieren sich auf rund 22.000 Euro, wobei der iiberwiegende
Teil auf Hypothekenkredite entfillt (rund 19.000 Euro fiir selbtgenutzte und weitere ca.
2.000 Euro fiir sonstige Immobilien). Die oberen 24% verfiigen iiber ein durchschnittliches
Nettovermogen von fast 300.000 Euro und Verbindlichkeiten von 31.000. Auch hier erkléren
sich die Schulden v.a. durch Hypothekenkredite (rund 20.000 Euro fiir selbtgenutzte und

weitere ca. 9.000 Euro fiir sonstige Immobilien). Die Millionére besitzen ein Nettovermogen
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Tabelle 9: Vermogensportfolio in SOEP+SOEP-TS nach Vermoégenssegmenten

p0-p50  pb0-p75 pT75-p98,6 Millionére

Vermdgen
Selbstgenutztes Wohneigentum 2.733 96.738 188.680 074.637
Sonstige Immobilien 887 5.880 50.055 791.784
Geldanlagen 1.614  12.657 38.519 333.480
Private Versicherung 1.474 8.320 17.661 103.255
Bausparvermégen 789 3.994 5.946 10.337
Betriebsvermogen 283 1.455 14.269 1.255.887
Sachanlagen 114 780 2.779 24.265
Fahrzeuge 3.244 6.571 9.781 33.352
Bruttovermédgen 11.139  96.395 327.690 3.126.997
Schulden
Hypotheken auf selbstgenutzte Immobilien -2.219  -18.598 -19.996 -29.641
Hypotheken auf sonstige Immobilien -897 -2.064 -8.642 -140.907
Konsumentenkredite -3.964  -1.731 -2.000 -14.567
Studienkredite -378 -104 -47 -0,00031
Verbindlichkeiten -7.457  -22.496 -30.686 -185.115
Nettovermdgen 3.682 73.899 297.004  2.941.882

Quelle: SOEP v35 und SOEP-TS; Eigene Berechnungen mit gewichteten Werten.

von durchschnittlich ca. 3 Millionen Euro. Auch sie halten Verbindlichkeiten (ca. 180.000
Euro), die sich weit iiberwiegend aus Hypotheken fiir sonstige Immobilien erkliren (ca.

140.000 Euro).

6 Zusammenfassung

Der vorliegende Bericht hat zwei Schwerpunkte. Erstens geht es um die methodische Frage,
ob es mit einer neuen Sampling-Strategie, die hier erstmals fiir die Ziehung einer grofien
Stichprobe (SOEP-TS) eingesetzt wurde, gelingt Personen mit hohen Privatvermogen
zu oversamplen und die neue Stichprobe integriert mit SOEP-Core-Daten auszuwerten.
Zum anderen geht es um inhaltliche Fragen: Was ist die Hohe und Entwicklung der
Vermogenskonzentration in Deutschland? Welchen Einfluss hat die Beriicksichtigung von
SOEP-TS auf die gemessene Konzentration? Wie unterscheiden sich Millionére — entlang
der Dimensionen Soziodemografie, Personlichkeit, Lebenszufriedenheit, etc. — von der
Population mit niedrigeren Vermégen?

Was die methodischen Fragen angeht, erkliart der vorliegende Bericht zum einen die neue
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Sampling-Strategie und zeigt, dass sie funktioniert: Personen mit Wohnsitz in Deutschland,
die hohe Beteiligungen an Unternehmen halten, sind stark in den oberen Quantilen der
Vermogensverteilung konzentriert. So verfiigen 45% der Ankerpersonen in SOEP-TS iiber
ein individuelles Nettovermogen von mindestens 1 Millionen Euro, wihrend es im SOEP
nur 1% sind. Damit leistet SOEP-TS einen signifikanten Beitrag zur SchlieBung der
Datenliicke im hohen Vermogensbereich im SOEP. Zum anderen beschreibt der Bericht,
wie ein Gewichtungsrahmen fiir integrierte Analysen der SOEP-TS-Ankerpersonen und
der SOEP-Population erstellt und die Vermogensinformationen in SOEP-TS bei Item Non
Response imputiert werden kénnen.

Was die inhaltlichen Fragen angeht, so zeigt sich beziiglich der intertemporalen Entwick-
lung des unteren Bereichs der Vermdgensverteilung seit 2002 eine hohe Persistenz: Uber
die Zeit hinweg liegt das Vermoégen im 25. Perzentil konstant bei Null. In der Mitte der
Verteilung entwickeln sich die Vermogen positiv: Der Median steigt um von 17.500 Euro im
Jahr 2002 auf 22.000 Euro im Jahr 2017. In der oberen Hilfte ist die Dynamik noch gréfier.
So steigt das Vermogen am 75. (99.) Perzentil von ca. 100.000 Euro (760.000 Euro) in 2002
auf ca. 124.000 Euro (1,05 Mio. Euro) in 2017. Die Integration von SOEP-TS im letzten
Untersuchungsjahr lisst das Bild fiir die untere Hélfte der Vermogensverteilung unverdndert,
erhoht aber die gemessene Vermogenskonzentration: Fiir das 75. (99.) Perzentil steigt der
Wert auf rund 126.000 Euro (1,3 Millionen Euro). Insgesamt liegt nach Integration von
SOEP-TS der Anteil der Top 1% am gesamten individuellen Nettovermégen bei rund 28%
und damit auf &hnlichem Niveau wie in Garbiniti et al. (2017) fiir Frankreich oder in der
Paretoimputationsstudie von Vermeulen (2018) fiir Deutschland. Damit steigt auch der

Gini-Koeffizient des Nettovermégens von 0,783 fiir das SOEP auf 0,81 fiir SOEP+SOEP-TS

Der Vergleich der Vermogensmillionéire zur Nicht-Milliondrspopulation zeigt, dass sich
beide Personengruppen auch jenseits des Vermogens unterscheiden: Vermogensmillionére
sind iiberdurchschnittlich haufig ménnlich, haben einen {iberdurchschnittlichen Bildungs-
abschluss und sind élter als der Rest der Bevolkerung. Sie haben mit iiber 7.600 Eu-
ro auch ein weit iiberdurchschnittliches dquivalentes Haushaltseinkommen und sparen
iiberdurchschnittlich, weshalb sie schneller zusétzliches Vermogen akkumulieren als die

Population der Nicht-Milliondre. Dabei leben sie iiberdurchschnittlich hiufig in West-
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deutschland und haben unterdurchschnittlich héufig einen Migrationshintergrund. Sind die
Millionére berufstitig, so sind sie hdufig selbstéindig oder unternehmerisch tétig, vielfach
mit Fithrungsaufgaben betraut und/oder als GeschéftsfiithrerInnen bzw. GesellschafterInnen
tatig. In der geleisteten Arbeitszeit pro Woche liegen Milliondre — so sie denn erwerbstétig
sind — auch deutlich {iber dem Durchschnitt mit rund 47 Stunden. Auch die allgemeine

Lebenszufriedenheit ist bei Vermogensmilionéren iiberdurchschnittlich hoch.
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A Zusatzinformationen zur Stichprobenziehung

A.1 Monetarisierung der prozentualen Beteiligungen

Fiir die Bewertung einer Beteiligung, die ein Anteilseigner an einem Unternehmen hélt,
werden zwei Informationen benétigt: die Hohe der prozentualen Beteiligung sowie den Wert
des Unternehmens. Wahrend die prozentuale Beteiligung in der Datenbank vorliegt, l&sst
sich der Wert des Unternehmens nur fiir bérsennotierte Unternehmen direkt — ndmlich iiber
die Marktkapitalisierung — ermitteln. Die {iberwiegende Zahl der Unternehmen ist aber
nicht borsennotiert. Daher wird ein einheitliches Bewertungsverfahren fiir alle Unternehmen
benstigt.

Als Proxy fiir den Unternehmenswert dient der Umsatz, da dieser in den Daten fiir sehr
viele Unternehmen vorliegt und mit dem Wert eines Unternehmens hoch positiv korreliert ist.
Auflerdem ist eine exakte Bewertung in Euro nicht notwendig, da die Beteiligungswerte nur
dazu genutzt werden, die AnteilseignerInnen zu sortieren und die Top-1% der Anteilseigner
zu bestimmen. Nicht bei allen Unternehmen liegt der Umsatz vor. Fehlende Werte wurden
imputiert (fiir Details vgl. Schroder u. a., 2019).

Bei der Monetarisierung werden nicht nur die direkten Beteiligungen, sondern auch etwai-
ge Anteile an Tochterunternehmen bewertet. In der Orbis-Unternehmensdatenbank bedeutet
dies, dass zwischen dem Wert der direkten Unternehmensbeteiligungen (Shareholder --
Direct) und ihrem Gesamtwert unter Einschluss indirekter Beteiligungen (Shareholder
—— Total) zu unterscheiden ist. Diese Differenzierung ist wichtig, weil Abschliisse teils
konsolidiert, teils nicht konsolidiert vorliegen (Consolidation code). Konsolidiert be-
deutet, dass in der Bilanz des Mutterunternehmens die Werte der Tochterunternehmen
aufgefiihrt sind. Ist der Abschluss konsolidiert, reichen der Prozentsatz der direkten Betei-
ligung sowie der Unternehmenswert aus der konsolidierten Bilanz aus, um den Wert der
Beteiligung zu bestimmen. Ist der Abschluss nicht konsolidiert, ermittelt sich der Wert der
Beteiligung aus der direkten Beteiligung am Mutterunternehmen (multipliziert mit dem
nicht konsolidierten Wert desselben) zuziiglich der prozentualen Beteiligungswerte an den
T6chtern.

Die Beteiligungswerte sind dann iiber alle Unternehmen weltweit, an denen ein Anteils-
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eigner beteiligt ist, zu summieren. Dies ist der kumulierte Beteiligungswert.

A.2 Reprisentation von Unternehmen in Orbis

Fiir die Einschitzung der Repréisentation von Unternehmen in Deutschland in Orbis
vergleichen wir in einem ersten Schritt die Fallzahlen in Orbis mit der Gewerbesteuerstatistik
bzw. dem Unternehmensregister.

Die Fallzahlen zu Personen- und Kapitalgesellschaften laut Orbis entsprechen annédhernd
denen der Gewerbesteuerstatistik und des Unternehmensregisters. Abbildung 23 zeigt, dass
Orbis rund 300.000 Personengesellschaften abbildet, das Unternehmensregister rund 390.000
und die Gewerbesteuerstatistik rund 420.000. Die geringere Fallzahl in der Orbis-Datenbank
lésst sich insbesondere durch das Fehlen der ,,Gesellschaften biirgerlichen Rechts” erkléren,
die nur im Gewerberegister gefiithrt werden.
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Anmerkung: Eigene Berechnungen basierend auf Orbis (orange), Gewerbesteuerstatistik (grau), 2013 sowie Unter-
nehmensregister (blau), 2015.

Abbildung 23: Anzahl erfasster Unternehmen nach Rechtsform

Orbis erfasst rund 1,3 Mio. Kapitalgesellschaften, das Unternehmensregister rund
900.000 und die Gewerbesteuerstatistik rund 1,1 Mio. Die héhere Zahl von Kapitalgesell-
schaften laut Orbis im Vergleich zum Unternehmensregister erkliart sich dadurch, dass
in diesem Register Unternehmen mit einem Umsatz von weniger als 17.500 Euro fehlen.
Vermogensverwaltende GmbHs sind zwar Kapitalgesellschaften, koénnen jedoch von der
Gewerbesteuer ausgenommen sein, was eine weitere Erkldrung fiir die unterschiedliche

Fallzahl in Orbis und Gewerbesteuerstatistik ist.
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Die Anzahl von kleinen Unternehmen in der Form von Einzelunternehmen bzw.
natiirlichen Personen ist in Orbis deutlich kleiner als in den beiden anderen Quellen.
Wahrend Orbis nur ca. 140.000 Einzelunternehmen bzw. natiirliche Personen erfasst, sind
im Unternehmensregister und in der Gewerbesteuerstatistik ca. 2 Mio. gelistet. Diese
Untererfassung ist fiir unser Vorhaben unproblematisch, da es unwahrscheinlich ist, dass
Top-Vermogende ausschlieBlich Beteiligungen an Kleinbetrieben halten.

Aufgrund reduzierter Offenlegungspflichten fiir bestimmte Unternehmenstypen kann es
nicht iiberraschen, dass die Umsétze nur fiir rund 30 bis 40 Prozent der Unternehmen in
Orbis direkt vorliegen. Abbildung 24 zeigt die Anteile der im Jahr 2017 aktiven Unternehmen
ohne Umsatzangaben. Zudem besteht die Moglichkeit, dass Unternehmen ihre Bilanzen

nicht rechtzeitig an den Bundesanzeiger iibermitteln.
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Anmerkung: Anteil der Unternehmen ohne Umsatzangabe der 2017 aktiven Unternehmen. Eigene Berechnungen
basierend auf Orbis.

Abbildung 24: Anteile der Unternehmen ohne Umsatz in den letzten fiinf Jahren.

Fehlen Umsétze, haben wir diese fiir die nachfolgenden Auswertungen statistisch
imputiert (vgl. Kapitel A.1). Basierend auf dieser vervollstéindigten Datenbank konnte ein
Abgleich mit externen Statistiken erfolgen. Abbildung 25 zeigt hohe Ubereinstimmungen.
So finden sich in Orbis und Unternehmensregister dhnliche Fallzahlen von Unternehmen
mit einem Umsatz zwischen 2 und 10 Mio. wieder. Bei Umsétzen ab 10 Mio. Euro ist die
Ubereinstimmung noch héher. Die Kategorie unter 2 Mio. Euro Umsatz ist systematisch

untererfasst. Erneut sei hier auf die geringere Fallzahl von Kleinbetrieben in der Orbis-
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Datenbank als Erklarung verwiesen.
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Anmerkung: Eigene Berechnungen basierend auf Orbis (orange), Umsatzsteuerstatistik (Voranmeldungen, gelb),
2013 sowie Unternehmensregister (blau), 2015.

Abbildung 25: Anzahl erfasster Unternehmen nach Umsatz

Die regionale Verteilung der Unternehmen laut Orbis und Gewerbesteuerstatistik ist sehr
dhnlich (Abbildung 26). Der GroBteil der Unternehmen (ca. 22%) ist in Nordrhein-Westfalen

anséssig, gefolgt von Bayern (ca. 17%) und Baden-Wiirttemberg (ca. 12%).
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Anmerkung: Eigene Berechnungen basierend auf Orbis (orange), Gewerbesteuerstatistik (grau), 2013 sowie Umsatz-
steuerstatistik (Voranmeldungen, gelb), 2015.

Abbildung 26: Prozentualer Anteil erfasster Unternehmen je Bundesland

B Verteilung des Nettovermogens mit dem Managermaga-

zin
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Tabelle 10: Anteile am Gesamtvermogen im SOEP mit SOEP-TS und

Managermagazin
SOEP SOEP+SOEP-TS SOEP
+SOEP-TS+MM
Top 10% 58,9 64,1 67,3
(57,1; 61,2) (62,3; 66,1) (65,6; 68,9)
Top 5% 43,9 50,6 54,9
(41,4; 46,7) (48,0; 53,2) (52,6; 56,9)
Top 1% 21,6 29,0 35,3
(18,5; 25,1) (25,8; 32,4) (32,1; 37,9)
Top 0.1% 7,3 12,8 20,4
(4,6; 10,7) (9,8; 15,8) (17,5; 23,0)

Quelle: SOEP v35, SOEP-TS und MM; Eigene Berechnungen mit gewichteten Werten.
Bootstrap Konfidenzintervalle mit 500 Replikationen angegeben in Klammern
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6.

Tabelle 11: Nettovermogensverteilungen des SOEP nach Integration von SOEP-TS und Managermagazin

SOEP SOEP+SOEP-TS SOEP+SOEP-TS+MM

untere . obere untere . obere untere . obere

Grenze Schitzung Grenze Grenze Schitzung Grenze Grenze Schitzung Grenze
pl -25.000 -22.260 -20.000 -25.000 -22.260 -20.000 -25.300 -22.260 -20.000
p5 -3.900 -3.000 -2.060 -3.600 -3.000 -2.000 -3.759 -3.000 -2.000
pl0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
p25 0 0 0 0 0 0 0 0 0
p50 20.000 22.000 24.000 20.700 22.800 25.000 20.700 22.800 25.000
p75 120.000 123.620 127.100 122.500 126.000 130.200 122.500 126.000 130.260
p90 256.000 265.000 276.031 266.000 279.236 287.500 267.789 279.236 287.700
p95 395.000 407.700 426.000 417.400 438.000 457.500 419.500 438.000 455.000
p99 920.000  1.050.000 1.200.000 1.171.367 1.330.000 1.430.000 1.196.668 1.333.000 1.431.845
p99.9 3.108.000 4.019.000 4.418.795 4.664.803 5.490.000 8.011.008 4.760.000 5.650.000 8.011.008
p75/p50 5,24 5,62 6,17 5,13 5,53 5,96 5,15 5,53 5,98
p90/p50 11,19 12,05 13,35 11,22 12,25 13,24 11,24 12,25 13,25
p99.9/p50 136,30 182,68 212,93 201,84 240,79 349,68 205,42 247,81 364,14
Gini 0,769 0,783 0,796 0,798 0,809 0,820 0,816 0,826 0,836
Gini* 0,750 0,761 0,773 0,778 0,789 0,800 0,798 0,807 0,816
Theil* 1,198 1,316 1,463 1,490 1,627 1,798 2,011 2,178 2,325
Mittelwert ~ 101.903 107.649 114.727 120.190 126.694 135.015 132.009 139.007 146.666

Quelle: SOEP v35, SOEP-TS und MM; Eigene Berechnungen mit gewichteten Werten. Bootstrap Konfidenzintervalle mit 500 Replikationen

angegeben als untere und obere Grenze
* Alle negativen und Null-Vermégen werden auf 0.01 recodiert, da der Theil-Index nur fiir strikt positive Werte definiert ist. Der Gini ist ebenfalls

zu Vegleichszwecken entsprechend angepasst.
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